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Sd ol ail Le INT all où & dilaulll léiesls il All eileÿNl Ge Ale ils, 
Gill Jylalls cçallells CSpaNl Cnsiual Ge Aihisdll WT Ge cpl, Gp sasñdll cs 
GDsY1 Goal etai Ge Lallall Lila Lt lulu Ge Sp elle) dll des di clgñe poil ny 
Cylgs sdyallell oloïiVls Ailall Let Aileïidll Ali cuilsnll caisse sliriul des Âuyell Agilall 
sal Je dlldl GDÔU Aa gall (agu slaf (de Asdllell Asitall La5Ÿ1 ff Chlail ANR AS Ailazll Aul all 
T-test LV DV asus (533 Gad él él auss Ji) Oyié Qi crauë «2009-2007 
Os 1 Gicsene On Lidl Gaxl Gouys Li etes, des échantillons indépendants 
Allah GDÔU La sall Bou ll Ge Lila cu jif Asailall Attal) LV Cf Aubjall cell elagin (apôll 
Ags  (Augell Joall All) Luilali Aulatl Lai dualle (8 Cilall ail y3s dde cileg :duls 
Dsl Ge Le Auhall Cl cu Amal 62013 sous jé ail sautl Li ialg Aasloié dla 
Aujall Joall go pe Aulall pit sols Lupall Joall a CI sil is Les le His (all 
Days «Jai Ill ppaill Gési cage (ilalls Gâpeadll g all ane CAN YI Ce lulu (à 
Lil Jane gi) Cons allall Jgs catise Les en fs Aile Leg (AI BV ANT (à Callell sé | 
qaalaill Juaûils Ââlaiall cb jat ein 
comgig Jijel AS Aube Lutiti Joall Là Ciatl paill Lulu cop he job Qué :dubs 


eus DSi Co Ce Angñidll (Aall sil uliu 7 las code Le ass (I Aulsall oags 
AD dus ul) LS) Dé Ge éllss éslsYl saill 8,65 ais eAiimall Allall 3)fsall céghue Count 
Of Qi} Auhall als still, All Cilpésall je Âesages Ill yaill Cilplige je le sans Cu 
D à es pl écpiie Ge Qi Le JS cuigis all Ge JS Co Ce Aañall (ILall y35s3ll Auluull 
Sésal à delai Guusill hs llall cljsaall xs copine (unis «à paalls (all AUill 3e Li 
GS dale Qi 3927 Il upaill 856 JS Aatill, Alle 
qrè ob ga Ang bi «hjaalls (ia ail JE Gi Aiânaall AI Jundi cilathiia came (él Aus 
2013/20120ûtû) cles Con dsmun Anal ca9ûi5 Aile (anni saleté} a slull 
ill saill le dlsull sl Lun (3 6 émaall Jul (le AU Aual le AS QU Auliall on criaa 
AS (3 Jjb List pulee art le DS jills 6 Je leunpe Css Jonas Allall alpes Lu (yat 
cest, disull sl Al JBlaall gas ua Ge ab Of aa jlédll All eus (si ji de 
ue AY pans is Gitise, ALLO HS, ns Il AU RURUNT meñall Auhail crdiels 


JV Laité 


gonsall leslles Qt ARR Anïll, AY à till Lurul, Jai (QI ALSYL call LANGE 
lai pas est al LA dléll gs ai «all goals Y | pyaill JB (à ail Aulall ete is 
Qaitall pyaill JB (à crandf, «all Si lulu JS (à A3 all Anlaiy| Ciluludll Jisaill 
Blls cilall ALL Je (à Lalall Gill, Goull css Gle sticYl is JE (à age 58 elli 
Cas QI Gls ralarill, As pfill 0,1 41455 Ja je cdildll g Ua Lou le ASlls yEléal 
Cluuall da ( Luiliall 3359 culysadll Aix de Ailall Ciluuugell ès 
Aäslul| Gilufjall je Aattati Aufutl 285 

AaÿYls «2008  Aidllall LejVi gg (à cran Qué s «Il pal Lulu Joli Auliall cjusi 
Clg Nt LS Vire gi) Gus La LE LES, Li citiiñdll last JS Ge «1997 gl 
le els goal JJEuVl, GEI gaill ge (La pypaill Autun cales 8 (58 Ÿ Cluhiall Lai 
Anal; Alill ( gall 
sdupjatl JSa 

SUN AU Le Quus Calle dialse Kill (3 Jess ovni AD (I Auliall au 5 

à Ljls sale A (UN dans li Il ppaill çpyill JY Jsÿl dhaill lunes dus 

pseis «ill yaill Spa Ut Ai li SL site A JS Ge Lai papaill al QI Ji és val 
Qallall upaill JE (ti dissdll (3 US Gus (3 ailaals ll pps Gilles) all ysill aâlsds 
Log «ll pps Aulull DENT «il ppaill Ag Y JET scale DE JS Ge date Lypés 
ilaterÿ soillee LD JS ge Gill ppaill pale Jolie SV Cinsdll Li ll jaill tai 
ll lil Jeleïll Lil Soul ss Jys'ill allais  Ajÿjrnall 


«oil aus ll3s Audllell Lila) Gilet Ge Lalall aprlèall dames à5 68 (All (haëll (à Lai 
Caypas oies LD JS Ge elajYl Jen Laulul salée QU JiNt dissdll (à LE jh sale A 
Jlié Qi dinndll Lei .leclsils Gilet Gilau cantèdll Gas De GlajNl jap lui s La 
All, LV SD (ll puudill soillles A JS Ga call all (à ClajYl gâse 
Anal Dsl iV issdll Li spatedll Laliyl Glÿl xp cnoledll Lay ill ailes 
ela Lit css All laNl ciljhge édallall Le Ÿ1 Cape taille AD JS çye Aallall cle 
Lesliuts Ailell ele jailins 
(ail sil le s Bpoleall Allall cileÿVl) Aubjall audit JU olumes sé jAÿ| hill Lai 
Lies çonâall al Lejl el paill Lee y Ligaul gaïll Lajl téialse ADN (UN dus dll 
Aallall (ILall CileÿŸ Aaël6al slals (Lys Bus ll ypsil 

(d 


JiSéNI Laité 


qellall ja oaill ç5 But Yi UsYt ail) 


: JsY} daûll Lana 

duels Yi A als | Cpoluall caisse (à Spore Ludlle Cil)gli 5ne âge allall cie 

si aa gill à Lil eut cel Lil (je JÉQI cAdlgall Ass Auallall Alall Aatudll cg aôls, cAnulaull 
Jill, AOL VI JS Ge Lulill Jyall Lits 5 dantiall Jsall (je Âe gage 45 (gl ILall y ail 
ohpaall OL Cie sil, salt laut, LOL Cal fil, ç y aill cun (ls coaiY 
Dasg) il Jladll ca LS uilall GlouNls Gpadll jleall (le nasal As ClYl cuis 
salt, Lait gigi 

ill ji «Déréglementation Gall, Lis el spas, Aitll CituaNl à 8pa all on ca is 
A lagrill, Cilsëll quai 3 lRIŸ ale 4255 Ge le La, Libéralisation financière [Lili 
AG jYI sasiall Call (à Vol as sil la els cale JO Ailall GlouŸls ciluugall dec ai culs 
JS Qisall aaY | le Aie JET AI CuilS ; cells ses allall Jo ls Qi JE à csiléill Lilas (à 
DU ile «jalls All lets pat cuit ill cela déig Adi Gall cibsteiél (es 
Aaj als des LOS éhpatill agaïl JigeŸl Gus listes chasidll Call (à (all ppsill lulu 
all je uns de Jymsll à bons lil Call ons, dus sliileill las (à À srvall 
AnisŸl cle sil 3 


Laë IA «all pp ill Lubuul AuluŸl Autédll 23e Jraill on JS ge Jylaiu «ous Les DU 
qall yaill date :J9Ù1 dissall — 
Aalai Lopds Gill pail JE : ill dunsall — 
qlall jayaill ja :duiltl diasall - 
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qellall ja oaill ç5 But Yi UsYt rail) 


el all Labs :J9ÿ1 dinsall 

Lil AN) Giss coss à Jia (AN col ll Glutuu Gus ll sil das 
e ill allée in Il ail Gi VI olariyl Lurill papa Jai Ge els | Ge Au sGall à sil; 
allall gs aline cul sf, eat ooiiN | all Cle jee JG 41 Of aè) cçémadlls (ill 
ele OÙ uulis Cu Auniliill Leilaë 85 cangs AV sgéell (3 ll jysill Gr (alilly asëiall 
OIaUl (35 ca side alle Gloul sauts uisŸls Aladll Jia t ous) le Ji 355 vai Je we 
Asa ÿt CV, JisaN oasis Le EI Ge je Qi di pysill puis Agalill 

copaUne s ol à Gas Ji 6 ilall ya Ailañall AuluVl aualèdll issall la (à Joli 
Aus AUS 5 capes, ALEU (Ge dus 
qilall juaiti a Ut Âii, Liti SL : 581 cithrati 

Alay| AU (à Ai Ja Jus 61929 is Allall Laaalé Ca Aslsy| Lol des 
Aa AE À jhaitl té slte Les quan Cul (all Ana Ÿ | Cul cdie jée Vs Lis pes Lai Aatlalls 
Jean Baptister lil 54 la, (1776) Adam Smith 1 Agsl agi fau € allell san Y à 
A gall CAS proc 5j (gjuSll junalls (eau 6 callell SOU jus psc lu shg DIS lin US «Say 
&è (1936) Johan Maynard Keynes jus aline (ss les 364 cdallall, Loti) till à 
GUY sabjs galY| LUll à Asa Ja sg pe Qi eclalluh)s cilills leull Jss des pli 
Yare Gaist EÎlss éépnall jlenlls dial Bill Cle Aljail LE, Gas CI MLSYL «a sSsll 
(sel gaill (ose 895 Is « JLéuŸ| anal 5 silill 

JS ci (je laut laut capes cstiYl à Asa JS 50 jee Autill Apallall Giyall des 
«5e Lg all À ill Li ag cciliiull, cilinnaall (ose (à dus csdlills leie Lestiall allall J33 
Das né ALES Lalii Cal is (alle elif Canéqull latÿt LS tion y La lai 
ches Qi Jyall olés cluul Ge slals Linëls LUDUI Rai pos, C3 Latill Jyall ilèi cie )tu Lis 
lilas à ALL 5j Jasills «SVT QUsill leïil QU call Cpill cuis (à Liu (le 
el de AU) cible Je ce das all Ball çésiue (le Auilaall Aejill cpl, Al all 
lei pill la le CV ls lee Yl jé, din all Ball cogne Ge aol anis 
Ligue uni « jail Jdll cul) Gas de Vas elull go gran (à Eds 6Âlsall À sladll iluuugalls 
legal on Calaaf a185 Aile (Glouf aLé Cal «LV, JLall G8s Ge 

ulill Jsall alèe cal Ce Lauls lauli cp LV | à Alsall Ja js Ciliienull (à 
ie épluull QE JR caisse, chloils sgëll ce qpaell Gé (à leïlesSs pos à di ais 
dé pal Less Alta lala js5 Of less Ulis, cé dll 55sŸl Ge Lula s Allal lsalail 
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qllall ji oaill 5 Jul Yi UsYt rail) 


JR Legux sil cÂdlall s)lsall je See 6 piST Aie Let coaues Ci cagu 6 as JAS Css Less 
ES Aube asgñas Co Le Cyan pois las clins (A À salt, Loi) Giles ill ge Gélsi Qoall 
pal£aïl" :Laa lai à All RS Lulu (1973) Mickinnon & Shaw ça JS Ai lil (sl (Silall 
JS ge dasill la els ill Jlaall à Latés ci Y| Jlse (à auill Legal Ja 
'ys ge salt QU 4 (6355 (aille ccpenall les LU uns (AN Coailsälls cle pi 

JSbie Aulill Jsall auaxe Cigsls llall Si Aubin Gus Ge AL Clgiu 53e des CSI 
3)lsall Aie (à Ai pnall Leijesls Aailell Leñalail Alle pue (68 cogeall le Lenili pal connus cas 
All aylsall last 8e US (Gai (de Sail mas cullall 

Caagss 6 Ilall pli Auluul Aulull JÉVI Ce Lulill Jsall Gal Ass ulull œiliill oïa aLels 
Âes Ge ledit Joall oûa Cal) gs | gaill bé juéais dé pndll leijesls Ailall Lésalail isLs 
Lesjesis Ati lesalsil jai Ale CN) ul Bppps (8 da ecilisiléill culgius Alags Cligenal 
Mckinnon & Ge JS (AI Lubul 3325 GA 6 La ppt Lulu lys Guuls à gail WE «48 all 
A Ge gai lil Jgall Auuill, Jidi Ja VI ga Le clagie JS Cius dl pal «(1973)Shaw 
de sh All jaill Cf qe HaSi LS cles post | saill 353 pui Alleds Aus Aluss 6 IL Si 
Al 3% OÙ Se ill GNT (à JisYl Cash) CDS ass 5 HRIAN Gépnall g aall nosi ou 
Ali Jon à ge cosleatél gai Cane (Ga 

él Lib (je ailes Lac ds Lun ji dadlill Jgall Qiléf Les jbl, Cl Lall oùx cuil als 
Dsl Lulu CS ecaloall élit, süill Goans leu, (es cdglsall Adi talidl, ciliglls Gus Y 
All a )lgall x Alec (à clualill Joall cibolsisy Aulall LalŸI 8e US Ce aâdl CH cg (ILal 
AaY| Aile] Lulpull o38 au LS lip ge (osé gai Cie (jai, Leis ali (ll, «AS jill 
#, Alle AJldl Lol) Cl)lill, Ghagiudll ge Casill 


.56 02 42006 coll «gay jia cAjaluatéy} païill cagane sale sgane jus Gus 3gane | 

De «2005 y ceelall lu Lagos  Ggudl ALaN Jonill 856 JUS Lite GDN (élgufs Aalall Lulu « Qushaif als cible ? 
.196 

#Belkacem BENALLALL, Les effets de l'application de la politique de libéralisation financière sur la croissance 
économique en Algérie (1970/2010) : Etude économétrique avec la méthode de cointégration, Friedrich Ebert 
Stiftung Fondation, Algérie, 2012, PS5. 

égalls oil AVI asle (63 ol aleé (ail Lane Las Li cAualill Jgall Gè (slt gailly Gill jpaill Lulu coulis Je cs 
5. ue «2014/2013 Anh «—-Obudt — all JG sf Aadls Alle ares 
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qllall ji oaill ç5 Jul Yi UsYt rail) 


doll yars 7. glall sil lilas sa À :(01) eë) dosail 


Dayaitt tas Al gall Das tas A gall Dayaitt As À gai 
rilall rilall gritall 
1981 Cas 1939 éliuSall 1982 Yi 

835 all 

1978 DT EN 1991 52 1980 IS 
1979 Oaai 1991 Dh s ji 1979 oll 
Cats ILE 1991 pa 1981 AKLaall 
lil 835 all 
19839 dj 1991 cs tall 1984 Lilall 
1974 bè 1980 Lai Gisis 1978 is œisa 
1978 Ljalle 1988 Dada 1981 Lui sail 
1984 Lui 1939 Sgll 1978 Ausisll LS 


DE çgsYase Joe) Lil call Aya (Glgu Jiâinnes Aitlall Aatgull culs las lai : yaaall 
.24 La O0Ÿ1 «Ole 


OUI dis Losiill Jyall Gi VI ll ppaill Gal a Joall sé Gill sal Ge BA 
Lealsi y Alall Leéloul si à GUY (C3 Alaull La Cul cl; csaaiall CAS cBaaiall AKLaall 
ill ul JÉVI Ge leissil ulill Gall Cysb Gus (à goal V ls (all Leu cauus cé padll 
sac Ll Joli cas dlligi dll aè 35 ci paalls Ailall lala come, Calais IL pyaill Ge gi à 
gllall psill (à Aenéiall Jsall Lis due us Giga, cepsileis OISE ejile dusisll LS Ji 
égal ppaill 5952 Cony Lac éUilieucill St (à Aatlall Cite ae Lagé us pa gi 64 à puaalls 
Asli LS il 852; 
Aaëlgss (la juyaill agi : (itill cathaali 

hot és «Mckinnon & Shaw(1973) Gil 3 53e JSY Cl pysill allo jets 
Aalill Jyall Aitdl LV ai La ÇA il RS Al Ge gays Ja Ailes 
el ail aggñs :J 91 g sâil 

ab)3 coll leils (8 OS ol RUN ppaill ubuu CiligSe ani (dl pps ie) 

le JÙl Ge lel Lai ccleull; oanlaiYl Ge LuS Lelaial case Ai YI Aall ppsill gunge Hélas 
tb Lo leïe Gin JS 6 ll patill caylaill (je all eyes HAl eallalls (nait 112: Y| 
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qllall joaill ç5 Jul Yi UsYt rail) 


saëll Las vais Qi ani Qaill ilelisYl Âe sage if le «ul ind (Qi paill Capa Sa 
GlasŸl ass Ge axi Qt iles Yl le sance Jai cœulsll Gixalls Le 6 all g all (le 424 jéal 
less Gilyil als Lil, All LUN Lite jé Us Gulis All 

Soil Css (à Jiei Lui (ésiuall écusiue bd psill Of Gslull capaill je ca 
«ll il gli CS) Gal (I uasé jolall çggnuall Lei dial Eluusgall le tél 
De Je wb ie Y dll Gt 6 pile jé CaljËl leuonis cdstill ctlult 8 pélaall GEI laits 
Dysill Ge Dei Qi SERA Gus clac GuSall le Gias ill éasiills ALall GEI ea Jos Ÿ 
.(glall 

lili 8) 3 8 Ass coill UDiiul Ciluugall, dsull eo à IL sil Jai 
Des ill le Bill Case jp las e à pnall Jaall de Lluzll, sysëll câtièe elail, Alel 
Dé CildŸ aléol gai dasills ADN CELA Y Lui Gaiès «OV das Lulu de ill, alalls 
Lil Jyall 3 LjS all doll all li casa Au; Bailall Jeu Ge ÉI Ajaéill Abu 3 )iliall 
Saljall cg lat sale Anal ci gif ie as culsaf last eénaalls IL pps GES Can 
Sibgll valall gtill Li ad Ja aiês LiaYl cles cehjill sale) clélail cils l 
als 

JÉ gi 8 GalVl is OÙ Os céanañall (ILdll jpaill CYlse Caml Gta Cypaill ai 
Al MBLUÏ Ce 3965 Jéle 53 lei Au loc (à Agé malls Allall Siluugall Apsil Ce HS 
allal Lise al La dérèglementation sel;äll, Lait Al), cas Âge Ga ay ail (9i cätsal 
.Auilall Zal sxll ages des cclinilaill (je Aulas 

Yo all paille) (à caspall Lell JUéf Cl AL ill Glebjal fic a 
ele ral (yljsal Aillall ciblustls Jlall Qufy ciluss Aéleñall cdleleall ps ouiles At VI) is 
. all Ill ypaill AG pes (lle a ptal ILall ppaill à dei (aille 

PAU Aloleall Bè, Lu, cilys DE Jai Ill ail ul atill (je 

LF = 1/3 LSBI + 1/3 LMF + 1/3 LCC 


Ai podl Leslidl Joss Gill CL (gui page ç Aépaall Lagial pol à âpadl jai J93 des (igne all cu iale | 
AT a 42004 psaus 15-14 ccalill «le 53 C danus Luele «ll, als ol Y| cYsaill, 
eV |, DIV LES All, LalV aslall çopall pe el GUls aâlsll SUISE Gus cbpaalls (oilall g Ali casnan cu le” 
65 ya 48 5Sll Aadls 
14062 2014:-0le-ca 1 cjsill 5 péall aluf ls « Aus pal Ai paall AaiŸs Aile algull cl ae IE 
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qellall ja oaill ç5 But Yi UsYt rail) 


(Libéralisation financière) Adi sil :LFe 
(Libéralisation du système bancaire interne) As dll à, QUll 3,35 :LSBle 
.(Libéralisation des marchés financiers } ill GIN y5s5 :LMFe 
-(Libéralisation du compte de capital) Jlall Lol) lus yysi :LCCe 
Si lebeYl Ge legese at 585 6 ill sil pas pl à ill pyaill Dies 
angall ose Vl QUI pe Gi JO Alu asais 6 ill Ua Ge Llocall AY Le all Lait 
Lee anis JUel UE (à dllàs «gui ay 
(Gall GhN) ll ce il 3 ACL all il ll paill Cf Gall cupill Ga mis 
À all 
cgllall Si Ale je gsall de olüeb «ll jysil Mokinnon & Shaw Ge dS cie; 
7 Aulill Jyall à cosleiV| gaill 8355 ppuiil Alu, Alu Âluss 
AuSlee luc 58 (ll pit Gé Mckinnon & Shaw (All pysill À) (ga, Qu 
Bill oùa Of VI coll paill Gal lgie Qi Ÿ Aus olieL Aulas) 8988 41 lus «Ill ml 
él AU sil Ge ei (Qi Aulll JEVI Ghuliy us dunsonl citillers sie as 
(1997) Bruno Amable & Jean-Bernard Chatelain & Olivier De [4 JS axes 
JU Aatidll Ailall sjlgall Jif slastuls 6 aSVT a) QI 3555 GA Autadl dif sal ie Bandt 
Qi cles Yl Ga le gage (à Jia lee Ge ële ai Le (2000) Murat Ucer ais Ellis 
sgëll g 335 ill Care yniS (hmmdlls ILdll g ill (ie Ans jéall sgjill ele) Jai Ce cali 
al aa, Slal li g Usill 2) Cage dès «ul fs lus le As jéall 
Qob) ils jus es «Sa CL ppaill (à Bilal jeu jus le Gill cuil 3 
JS os als all Gill gi PSY Ole less ealal GIU paill (à Ulall 
lou As dia Vls Aladl Jill ouss Rs JAY nil Âluus dyne y dos (dll rpsill 
gipalls (Ad All si LS) Gil 


193 Ge 42015 Apieuÿl coadlall ll Jia cAntall GlgNt clgul cols pal as bte ! 
DS qi Aaole cuirs Ale 3585 pus 6 péuplall Salé Jul goss 8Se à Aalill Juil Gé tell ail Lun colle pol Qué ? 
.38 62 «2007/2006 Amalall Auull eut exilés 
#Boujelbene Younes, chtioui slim, libéralisation financière et impact du développement financier sur la 
croissance économique en Tunisie, 2006, thèse de magistère, Université de Sfax, 2006, P11. 
CIT, P5 -“Belkacem BENALLALL, OP 
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qllall jaoaill ç5 But Yi UsYt ail) 


A gall Ale) cilull onda l LOT ile Y Lo gage ail (all pi cipes Las 
LV pe Gil GS chpodill Al, Alu juiis cénaalls Cid AE ie sil, Lila Let) 
ne 

Asÿt all set Âdee gà QHall jjaitt Of élu cès jlaïth Julaï Ge gui Of lice 
sua dus Gaiis clalé si Ailais agiétl oûa ils piges Câpamalls (ILatl pUañtl le À 9 jiall 
Œhgll as us «(Ja cb) alun os) autés Lila Jai Gas (85 Aus cailàll ju 
Jai Gage JsSat ÂuiaŸly Anal) Attali Giluugalls oil alal Salsa selle cos sitl dmsis 
-ililadl oia le Sjülee jé Ant, big is da claall 
el ail los : it p âl 
Qaitalls Qoaëill AUill, Li Le Less «all jyaill ÂS ps g jt (à Jalgall (pe Ales Can ail 
Lil 3 All y ysill gâlss Jlasl Sas sil hall slot jailoss (lei Le lgsas 6 sal 
Zita 
JieuŸ jass os ellai lugil aus Ale « JSls if Qté (I dues jh Goal Goal Dsl « 
Al la pe Jaleill çgpsps mess gau Gill pyaill des Les ceiliemull alles Aie Autill cal 
bi pe puniill Lalnii cauSi Jai Ge still Jyall (3 Cépaalls ALdll g Uaall Éyrail AStall 
cJpall Gus JlsaVl Gags ÂGos upsi goluë Jai las cllall Glouÿls Allall ls Le pes iles Qi 
al Gi Lis Ull alle Jb ma cils (ill cle gledll, SYLSYI Lai sl Qi Aël 
allll Gllie Cite Cu 6 pnaill 
la, dus slalls lélall JIsaNT Gus Aie lle, fins clsañill a lhe chsdil Ja SV 8345 dj 4atali » 
eill dans QI ajué e JLéiuYl ass ANT 835 (à aalaut 6 Ildlls (à punall gli pps Gill, 
ga Y | 
eSsbs dl, dun cdi ui All XSlll On Lots 6 dsall (éllall Bysall à mail Caitill » 
va és À, «ll. huis LS is Gisa sil césclall Call (à ns Aile SSbe 556 
DisaYl Gaga) Da SE AL pupaill CS y Gal Audlill Joall das Lea elaëiye Label lai sal 
À all 
BMUI CNaxe jai die c3gngll Qu ol 41 Gäu Ÿ coll écaunll jé (Lil g Lai 53 (je Catiill » 
“jai; Semi ue ball 5 à Ale pui dus 


O2ue 52005 jus «çalpalt cAgilonll Age 625 casa ccjgnal Age Au cat çà Qellall pal Clulau cctuts Lau ja Î 
AtnV pplall Là jéunle Sec Alfa diylts pal Âotiall yo Aiâjuadls Auilall iles Sylaï yaï AU JT 6 gse dau ? 
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qellall ji oaill ç5 But Yi UsYt rail) 


Ai padll, All Clonsll Cayllé Gonisi (à aalui (is marie Lépine, Alle Ciluuÿel Aslall # 
As pndll, Ait GuNt us JS Ga YI 5 Ÿ las 
Aâlaals ile jpaitt cl finl :éailétl catho all 

ga A ANT Ji cola Cine CU dll paille Gé Gisall all sans eljè jui 
st Lt yes 3 eV ones ill Ji JV Ah Culééaill pas (à cal CmëV 
OÙ de 263 Ati Aumëll of 6 pélaall jé JLéiuÿl jf Allall Béladll jéiul 3535 dé « péludll 
Le bal All, ali JS Ge CAM (oies Ÿ ecllall Qui) Edge 3 Eeleal Jalll yyaill 
Ailaïall Abonill All, soil 43555 CU eV int cçuSall le Las) da sain Ÿ| Alaall cales 
oil jé less Gil AieŸl All CD sais 

is Lai cul jll ali, aetsill lai) ie Ÿ dll uit of le 26% Goal bus (sb o 
AslY| GlaaYl le el las cassluls dilebal à ul) Lilas, 5h) A gts A sil 
gb Le (à Aaumgiu Le gas dinde olg (ja 81 sil 
ea ail cils bal : Jsÿt gai 
ge db les ps pall (llell js Gil ee LS NT Ce Âogane le (ile js Siluluu Jai 
Fa wsbudll de pal lelsls Giodll césudll de jaill Giles) Gi Js 
laall égal le jjaitl cle a). 1 

AUS YT 5 clatéie I ll Jeul Gas chpulul Clytie opt (à Cas 383 
À pal Auiliall; 4e) 
Ml jeuŸ Ule Casa ua, ecudills AU II AUS) Sa$all Jleul js posts :8ailàtl jlaul ai .i 
On sIVL cçoaiill (agaall (3 dan LS is BA Jleul aaail au gl us she éllàs ciaall, Aislall 
GUY, DV ou LDll Gb Ge 6 LRU laws sai las clesle ill, Jlsaÿt apte 
Ces de die JlauYl ui Ai ç Via ass Cf Ge Vs cçosleaiiNl gaïll 8345 Il cçe lu 
Cle té gai OLiiYl dissi de AN (je dal cu :Aullÿt GlbliaYls lei Y} jai cs 
le lei Qidl AY GULLiSYI cos 3j nisills ce SN cie thill Gialaie VI (je anlly cime 
de till da sièdll Goull ciilae ASS eélgaiill Luluull 5 jé CilgNt le cilatéie Yls cl suull 
igŸ Ge Vas ail Auloull (Bpäldll jai) Lui lsdV laut col sçssill Gs yal 


Qaitill isa Galall peigalle Jijel çè dlaill dfoitt Audliitl Sjaëli Ba0 5 TS (éuaalls all pjaill esse (nl ecpal dans ça 
.04 x 2008 cute 12-11 ali As plie gouelé Auelss dial ji cal) JB (à coyiliall Gépeall ill cl : Us 

LILI LojŸi ds (sal éalall Géilall Jlaci pacs Jan ins dise  Qéllall Jixills lai (à Call païll gs come Gill ae” 
4-3 ja ve «2009 js 21-20 Ai calau Aucls cAvallell LS salls Alsall Loris 


18 


qellall ji oaill ç5 But Yi UsYt rail) 


ljs plie uè Aatill ClooŸl alañiul aus Al € pal AadliuY Gile 036 Qill «(8 pélaall) ie sil 


le Ang SV 

dsulls Alsdl doull Li) Guei SA Jéloalls asséll Coûts elall causti tluaall Luéliall Quai 
Cü gl) all dallall Cluusalls éloull (parait dues Ai jall all AS el SX 4 dia | 

Bus jédll BA Jleul Jeux ai (à Aall SN où8 ellols du jlaill doll de Ass jédll Aslesy| 
Les le 3 lg le 
ANS ggiuall de juil cisbal .2 

NE ny Ge ill Giles Yi a apall 6 sall cgsiuall Cle Qi jpill Lulu Cyasti 

pes OÙ SJ «out «65 ps GS aa 6 piles (pa cape jeu diet éllàs sci pull algue s Lan. 
Aulsdll cilsgnsdll cilise jeu) Ajistl cl ghuall (uSes Âilmall Alaell ci 

GlaNl Qdls Ga arsilles ca YT (Is Ge JlsaNl Oil Aus A3 (ess tail çuh clan gi 
Did gui, dans Ÿl Aséill, Ailell, dial Ja culadll Dial Ailée) (je 2355 Lyall o 8 3 cdallall 
AILall Ggull Jsall AnisŸ1 Lartudll ES EN Laull, cles Aladll JpsVl éDlidls Cyrasall 
GA De vebEYI Ge SN Ailll Ciluugalls dsill cé CA cilibell caâs Cyan, lag Aa all 
eJlall Gal) lus çoylall Gina Ali jdll Cl de Gulaall copall jeu le épluull Al, 
.Jlll Ouh) RS yais Giéalls auVl cop jeu Cu Bsaill couté s 

Jai of leibé Ge (ill, dallall GLS Gloul cle À os éall saill cuéss sAutlall GUsN Gloul GÉ 
CS ji, Capéïiuall alacsil slel QUES À jalsall ll JS Ge ls La Gigi 88 US 8345 le 
ess gs léilol, Lanludll CS EN gent 53e coll pd élgie ils ui}! jf eBsull (3 Aa ludll 
es Ji Aullall GlouŸl asleil Lulu| All Gousi (le dJanlls éllall GUN lacs) LES anni (à 
its dll Lil GUN Jay el Jladll œuis llall Ggull (à etlauslls Bpulaull ge cjalaill Auë 
Abu Anal Clé alel Jlpall œué él Qi cul (IL g Uaill (à Auélidll AI jijxil dll 
all Gyall Gil al QuileŸl Caleleialls Cyylemall alal ÿ Asllell 

ilall juil Giles) Agjus Jului —3 

AailiélRss, CA Ci, LS Lait, BST a Su NS ses 5 Ÿ Gill sil lee 

ae jh lan, ail cas la (lei las «chol cs Mal sé leurs cup Jis Aa dé gun 
us Gé, leLaYt 5 OS ils sil, Canptill jenll US aps cépnaalls Ill 
ll sil je Âs all clan Ÿ| 


4-3 Ua ue «Cle paye  gilall Jixills Gilaÿÿl à çilall Jai 98 «sn» m1 se! 
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ll juil Gisbal Jul 
Julll és ça ait All nil leSY (dal Jai (1986) Michael ci 
a GS Ge an Ge ca Y| (à Aélmall Lasill alaaï Cas, çolls «Ill LS Yl Jalie yalall 
ALU, Glei Loë CL Ga sua 235 All jyasill Gilebs) Qi OÙ NI œulgs Duus Cap yxill 
Daill Gilebet Qui Aubs CuolsiiVl Ga anal A6 68 alu ia les Yo las Guns Call 
ea Cuaël dus, (1986)kmueger :(1979)Mathieson (1976) Kapur 5x JS jé Le ill 
QU Dal (à ne Gay «Ia id jai Auulul Jalse pui aléiel (A esbul sal 
glall sil ils bal dului :(02) à8, Jssall 


SE ls g si 
At ts sal : (99Ÿt la pal 
jelsall gà) ji Cible sr ssiyl JDEYt- 
(All BU Jleul ya | Gi 
dissill QUE, coll Gou Gr Sble) 35 og Lu agull la 
All a ail Agé} c'iluuugdl 
Aa 
:Axsytl Âta pall tAititl Âta pli 
ll ouh) Sy Ge LE) stat all Sul Us Las ss AK ils 
All KI, Jai Jssitr (EN Goull dd Ge 


335 Quai « piunle 8e cAalitl Joall à (la jai Lulu call PS poli (oué: pal 
5002 :2007/2006ccbuati call 36 qui Ludla suis Alle 
A, SN ini el si à Jia Autills SVT ln all Of aus Gulli Jaall cya 

ail Giiall g Uaill ç5f tail cibleall ppsi (à diet AN Ale palls 6 IS Iall (all g all pays 
A Gill g Uill ji col cela ul) lus ps à Jiaïié BsVls Ash yi As pal Lal 
all sill Jale Ga Aa ye JS Cilelysls césise lai (b La 

Ds à ali | DENT Gi Gants dus «all pl si à ia :449Nt Âla pli > 
Cast À pall oùa AS AV | Cilunugall aan JaY chan pall aompll elells 833läll leu 
Das Gi el Jé Jaljall où à5 Of Ciné «Sie Ca (iles (A ApslariY | Cilusgall Lis gà 
Sail (itdll g Uaëll 

496 lu eax colles pol ue! 


51 Ge cçélu gas ccull pe pal Qué? 
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ol cos Goull ddis GR y cÂvegaell All lauugall, élçull Lnsss Cast Ati) Âla ali > 
Sal Qitdll AU RS) Aus 
Cijall Gou les dylaill jalsall JS elill ef dylall Ciilaall pyysi vais AE la jall > 
A Gall g all jai (ies Le las cAlaall Jagai Libé pouls 
all oui) js de AI ef Gus 6 pa paill lee (5 Alape pal ici ei tAmtl la sal > 
Auell Jai hosill ass 
all just Glebal depu » 

OÙ à Ÿ 3 ill ps Aube Gb el coysf CU Jaye ce JV Aou 5ù Les apañall 
éullis 3] Lee de pu dla 36 OÙ GS Ÿ uss ddlgo US LAN Ali ÿ| Ca, ll de lelis sas 
ab JS ta) AU QU en Lails eJoall JS le ji 

spas Kb 3 Su clasliul ai Villanueva et Mirakhor(1990 ) 54 JS bois, 
citée Qle lol Clap oha aan dus ejgall catige (à (ILall pypaill dus Ai lou 
CAlY | Alleds cdalaail jf Ga NT ESS cal, GS Ca sui Of Sas Ml Laliy| g Le sl 
niliu) JS dgsisi Le JSs cal uÿl où Gays AU Jsaalls ctullei pre 9 (Sul 

BA Jleul jus Loliti cils bal op :(03)a8, Josall 


SM/AS SM/IS IM/AS IM/IS dat 
olesyl su yl dise jy ODSY| (ss GS le | la pall 
CiliYls (Gène SlÉYI O8 | Luall, als | DD IA TL 
Œltillé Jleë Sul Vif cn cms | CalEYt Aileë le | mois çoalaii)l 
de plS)l Se SET dus | ps Alsll Sul Slt Clé Y 
Dlæul ps lee | jleul lil, Sul JlauŸ ie] Jieul Lie els 
8Mlll | . ALoune sailall 8 lall 1 que slall 
SU jleul pps! 8x jleul pys5| môsi 9] is des | ta pal 
Ailull Jalgall | Ait 
Jul si Sa 
slll 


«à og Ass )bi épalitl Joatl (à cale) gaills ilall ppaitl us caulil Je Cy : ytaall 
14362 «2014/2013 cobua eh JS gl Amole cÂile oares5 6 all; (on sn Yl a 3le 


14302 «élu gags call De cs / 
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is ill ill ail) ce Las) JS of et Gill Jssll a 
1h Les és, «épi Alec noi (is Lale Aus cas) ils 
(Came) Ji jé Eu Lil, fus Je Lotrél Lis JE a 25 :(IM/IS) CAS) Aailiiuiyl » 
Ji Su Gil JE (à OS cine jé Loti Liu à a ill :(IM/AS) it Gpiiiuiy} e 
ul de All JLall (à ail le jai 
Agili (5 Daëill aus (à (iles OSs cé jiie Asa 45, à 5 Cl, 1(SM/IS) AN dndsiul 
(Ji jé) Sul ciltYl 
At) Ca, JS is JE (à leiules Ga ill dal) as :(SM/SA)4ait daailiiuiy| n 
.Jlaill Sul CVs cos Vl LEUY LS c4muliall 
gai all Cilaal : EN g jai 
LS Cuilé Os clan Ÿl Ce Îles Gas QI (ilalls (éâpadll gUsëll ysi Alec (je Jyall cou 
à CilaaŸl oùa its « JV sa0jl Lutidll Cas Jils LUI JlsdŸl és Cas das 
6 LAN Vies Ré, Gul ve AL Hiyel GaisYls sall JAN Axis 
6 JéYl Jiscil JlsdNl ils Jai Ge Anis Vi, lsall Jill Gloul cu Le Gi» 
all Bal si Jai Ge «Jo se Cu Aylaill cils gladll (à Aâpos Aile Cilens lex # 
66 lait Luallall Labiadll (1) Auelill Jyall Âeguge slaail pe Lots 
DAY pale pif Da Leitas Lea ct sall Auélidll le 56 56 Ait GlouNl Aillei gén 
aps Apléiul vai Gles uisVl dasaills 
ee Al «Jill Gusg) AS ps Anis V| Cent Css ps de dus al Css pps 
SM Jul, QusVi copdll jeu cilyis die Ali) cal sxill 
elssll Ge dliills c48 mail; Ailall SVT Ce aalls Aa Gsull (23 Auiliall Li GR 
Apaëlis Ad jnns Alle Ain pbs cAllall Ciluugalls dont AA (3 œusill ss dons (il Délais 
7, JUuY | anas JasYi ils soul 
eill dass lil, JS (a Ait Leslé 5345 lelons jisl Ce Glsall élyull CS 
allah All ch) ylil Cityasi Agplgal 85$ DAS| (Ca paall 
Aallall, Aitall GlouŸl à lan Vl je Alsdll Lila Clusgalls dll Ce» 


.142 Gs cçéslu gage cl se Ale! 
470 ects Ex seulél Je Çy E 
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Aalgi boys (lait joaitl JÉf : Qi dinvall 
Aire eJlall lis Bill pau ya Us Gi Lolsy utill Jsall le Gill ail JET 
Gall sil of bal séies dus 6 LOU LOU Lai sylodll à cest (iles dJoall oùa GS de 
«le dual éle Jynasll aus LS AS ès AL ils Cl, As All ils gras el au 
gaill Gay SUV Déni pros Le 583 6 lmall agaïll (3 Coll aus (ol «Ci Vt Jlall Go) 
Aulas) JE éligé All ppaill ait (3 Cols cali Auetill Ja Qytss Of N) éssliy | Asaills 
Li al ds à dl pail (à Cal Sjadl Cf le Vu Les lulu JV ge cs Qi lis cel 
As iulidll ssl; Lil 815 (à Lails 
grilall ouaitt Autasi ENT : 491 cata all 
Qllall ppaill Luloul Luusall Gi JS je tal papaill Lutuul Ale Yt VI 5 Ses 
aill Ali Lausdll Je! E. Shaw & R. Mc-Kinnon 34 JS Jlaci culs ail, «/ lei sausalls 
pe Xi duss call Cle LILI As Ze sale) 3 Mc-Kinnon GsuSla anlue Œuilé Œus 6 itall 
Dsl pae y «(ijadll Ali Cali, ALall AISLn Chess jadis (ol cÂuetill Jsall sil uns pe 
gi AaSljidl ailagll Ga JéuV| dhocil pue pal GE dim sil oûa JE (85 dé All ils pois 
Dis Leilé sgis Alu, lajliol all of oise cons céptall dal Ge JS Yls call jlesl 
all Qul) SL Aualÿll 8US Jyall she (à sgëill ui lagus cduelill Jsall (à ani SVT (lai Dal 
CVaxs js je a «oil gaill le ll pps at JT ci Shaw 5ü cs 
Bpaill GaSes Ji datldll salle cilllls cspadl uns Ggull (à sa Of Giss (aille ébiéall 3a5lal 
SSI Anuill 
Lasall QLlisYI lle, ile és Bi Cie 3585 OÙ dis siSle Ge JS jus 
coll laps (5355 6(llall il Gilles Las cOLVT 4 La) GI ALSYL cdlull le Ain 3 all 
3 Das ie (ile g UE 33 
DENT ais JAN Cle Gilall oslèsihs 
aie jé Ces gai dqunsis 6 3)1sill olébue je Ji JLénÿl Qalèsits 
Aatidll Aitdl sylgall Jul Gamaatlls Ja sY Aix (à Alldi Aug j5o cames 
panel, Jlndll JAY ses pis Mill Cane pa die Al cell Ge cuSall Ge 
saill Ge Las) DuSais Las eipndlls dl AU polis cAillall Gloudl guss daitdl sal Jiÿl 


6- 5 La Ve eçiilu gage cause le cçuel dass (sun | 
Nail JB (à Lil Leglidll Jen Qi ill GHlall cçsltiÿl gaill le ojifs ill myaïill case (onu (GS cdane Gjs On ” 
Aa 42006 Juil 26-25 « ji Gaatall Salt oliy | 
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qllall jioaill ç5 But Yi UsYt ail) 


De «OU Lee Gill, Jul Ga Ce eBYL Gguall (à BU jeu ua ds costa | 
Bb) Qi com coma) Ages sal JlsdN 5aujé adles « coénuVl GUY, DT Cu dl Gb 
(lat gaill 5345 CIGIL, ç Lenny) 

ll canlaiYl Ge aaall cb Ge laut Al ppsills ilidl ps sie Ulaci cuil ds 
dl Us 22 its Gel Ge cils sil, A8 Maxwell Fry Gi as «63e dla loi 
le ia ssilill CVanes AU (à Gidall sall CVs On Aulas De dia ci GI des 
«%o Les ssilll Jane (à 8945 JS Gi QU dass cailill Yes plY ET NI BAY LS cxila gl 
1.%0.5 James cool Vi gaill 834ÿ (AI çoa5i 

Aijal AA all All, cailagll Ge Bailall jlaul Rusie Cus ADlall Aulis AE sé Gelb Li 
all çà gaïll Cie Ci CU due sis «1985041 1965 Ce Biaall syilll (3 Asa Also 34 Ce GS 
Gisall gilill gai OÙ LS «5 )SŸI Usa Lili DÉG Gel cuil cdisgdll Aiall sailill case el 
Al Léall 8Mlall CY axe à halls Lislée Lu Cape ÉD alÿ eg gall oùa (à Al 


dasaill le Jynaall a all Glonl ass) cl Jonasll AstiY iluougalls DENT Li Jladli qi 
AiaN GlonNl à Jigdÿl jléiul 3 «sal 
ès plaint cilgols Gloui sac Ge All JElédll 5555 Aya t Biladll ass A (usé cils n 
nai Gall à ai 5 All cie )Ÿl Ce Alan aus La 
Sul ll ss lle gai Vice (ss A Ces dus 69 SVT dar) lee (à gLuYl 
5 INT culluls clatiall La gl ill Lens (A Le An tail Jigeÿt Of GUN ALSYL Aulas 
Qi Si Lis Call paul Gbes dise Ji capes Autau UE aa Ill ppaill au # 
De gli sue ce (63 all élill Ge cuis, isl ces, Dis 8383 Of us dus s4jaiill Lui 
ls all Alaxll 
less Qi PUY le An jédll cilull (ais ils) Aile Jaslae le Jynsall ce sal mai" 
Alsdll GluŸl à caisYt all (of) 

ilall usill Of âlee cola le Aialls 6 Ill pjaill spatial cituliall (ises conti Lis 
gai ça (Gilly hgalill Hall Ulis êse Gin 


garni AplasV| aslalls (Gséall AS pnnill asloe pfuple Alu, e ÆufiaN dissael/ doll de difyunal Slasill jar JS AS casse | 
6-5 0a ve «2009 Ab); lys çomalé Aude 6450 89185 
71-70 ve ve «ile gp colles pol Qué ? 
Luulé Aus KAOPEN  jéga plañtuls jiljall çà (est gaïlls Cia jaïll Chus AS Qué cdüiles US 6 33e Ce LUS) dance 
21 Ge 42013 645 Aude 613 ae cali Use «(2010- 1970) 
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cle Jar Cigu casaall je Jldll Gal ès 8 ill pusill Lulu Àlsjæall Joall cigiil 1! 
all Gé Ge elill QI clou l AUS cogne Cle hall peu Alle 
de Al GNT gli Ge je (il (5355 lonull 038 6 JLall (Glouf Agua (8 8345 durs aill W 
«bn Âgalse 53 225 Ge goills Dial us péiudl as üj 
Daledll, aj is Alsdll Cluugall le plan coilaNl Gapéiudll GB Ill sil JE iv 
Hs SN diseill Con jneïll Ce cealiss dll Ets NI des ss si Ce Casa La 643l sall 

à die 18h Gal ait upeÿi JÉNI .2 
«le dell; echsaill Ouaiudll SIL ii le 896 aus dus cles) Cousil él sul LS 5 Lo] # 
«Lan ps des Chjall peus 85lill jeul (3 Sa Lane «cpySadll (je ane ji cuis 
A paall; AL Ce le alé Yi JS Ge al a Lil ele Gil, Le Gil ils Asleat 
«ci )leall; Gilledl ps iluiSl Anal Cle SU aus all SV of LS As 
Ale) lei ol, Gauss le Blé dis colàall (Gaus (A co unall 3385 Goull 56 A5 # 
glasiÿl Gillee Jai Alsall Lili (le 518 Agé Léjoos Aile Cluuge y5elal 
le ic Yl Sa AUS cÂé pnalls Lila Gleasll Gus JS Ge eObji Les, cogne Cuusi 1 
Ah uNl dasaïl aisVl JLall ul) 
«ele slall Jsls Lepus Lys JS (je déqull Jedi Gaiii aus Lilall cleledll aps 334) » 
.C)dthuall (Gal Milell Jar (ya da Le 585 
el upaill dulull JÉVI : ill cata al 
JsŸ al à ll pyaill mie Qapei Cus cal an gall Call Gé Lait pitt Aulull JÉVI Jia 
ua) jslee LD Ds js Cul (ill CaY | Ge qaxll QI «(1973) Gsi$les Li dus (53 
: JaiuY ls sÿt ie sailàll Yan PUY Calaÿt SN calé 1 

ail a yië ol NU Aéleiall Gif (a call ppsill Ait cgss AM sil aaf Gi Ca 
(1991) Dult, Burkett je JS has 266 « LéuYl, JasYl Ge Aéall 8x jleul gi (tail 
Eus sçllall ppaill Lys A) Cuni Le Que las JLéuYl Cle Lu jig Bilal Came gli ci A 
JS unité œyll Dire als Cu Jlaill QI Gaist cgilagll Ge Bailill Cane pli pa ail 
ASU coms le sil Vies COUSNY ENT NT Gob call NT las ee iYls Lui Ce 
*UelOU ALU à salt g ii Ge 


A84 2 cçslu gas es (pige dhagle Lab cn | 


# Nr . 
.5 ya « lu Enga crane (sun (2) dame Obs Ce 
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(clagieall JU au Âléa)dittall (sign 5e Us aa 2 

As 8 Ces quai (of 6 Li gli ms Of cagl Cautills SL ile Ge JS jet ail, 
Ji Jus ail V) cdlsull cab Ce GLafY au Luns QI cod coll aungll Jalall 38 cdi 
au dal Aile) le all ce Loleiy| Lil cuis Andrew Weiss ; Joseph Stiglitz 
lool BU aaxl AQU pie, OLVI au a9n 99 62alill Audliall Lasgus (al Gloul (à Gin Gta 
LS ai Weiss ; Stiglitz (eus «cu )ialls cu jitall On Clesludll JEU pe Ge LU 4 64 1Lal 
Jlsl ajs gls JiSf al Lénul uilé LAS célill 4xès Gayiball le çoill «äall 85 Jar pi) 
ll li units «ua jiiall BL LR All 4e ai eye g ill Cle 8 Jaxe gl)ls calaull ad 
BMUl CV axe caudi) 13 «eg il Ge dJidl bis 8358 Jane ang Ai CU) si Lagil Las 6x sell 
la (8 dut us jiall 2 LUN fa «I Jaxall la Ge Si dont lent Cal ns il le 
La Old Giès d'aV | ail Jul meidll" GouSle Alig) Gus Cm la pays 
bg su Las cdlull Ge GLaVl de Jyneall ili 5)bléall Due SV Connyitall oi cgu # 
etai Ge Gonen Ÿ sel osbiél Gi ST Dose Gall, bled GG Call Gus jiball 
Jhlall 55 JAY Weiss ; Stiglitz Asa Le las «029 de Jynasll A Auf Ce sn yiss 
.83bal| 
Je Aiis LG, on 46e Ÿ étui (jf Las ste s pie laub jui (le crajiie JS déies cqu ! 
. lai 3ja Us Stiglitz oloule 1àa3 côllée jiSi aless Le las «dilà es 
cilanall AU Ge aâs du ladll cilasgll Gayeill js Ge as ait dll uni softs ao 
call «cie NT ecluGall)Asdli Glab ôse Adi pipi JIRif Cuxis dus eyJlall Gal) Lis els À at 
A ie Ÿl ÿt Gb oleÿt GI cuil cibles ligiléill cilgnu JS «(gril auisait laits 
à ie hsbll wadl le DEAN diaul (à jués ladl Glouÿl Jals Mssie Cildius agul Bus 
Dash) as CLS cf a «el pus 61970 Clin Ja lent CA chain Ÿ| Léjpoall (22 9 il 
7 Ait où QG QU clmuill al à LU GANT Ge Us 
Aitll GlonŸl LOL Lou yes (o3lls il ae Cbuxé Stiglitz jules cases coolsi| Lei n 
ess De Bale leds 285 dus « prpaill Ailes jees Cf AG ce catill Glalall (à edlatedlls 
Aa) 585 us Qi Jlll ol GES las lies Ÿ QU 3 cAlall CMelæalls ALAIN là crie glmall 
ball 40 ll Ai Anal 


.145 Ga cçéslu gage cl de Ale | 
21 Ge cçéslu gage diles ULS 6 sjne 0 LS) ane ? 
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au  qital pal 53 Ja 3 

De DasliVi Ce all ilall lu gli à au jé (ldll p Uaill 3e Gp LV pis sil 
ill ll ppsill ete 5 QU) Mini Lujudll ouaïall Taylor (1983) «Buffie (1984) Jai 
g ail Anuill BUS le Canal Kg Ale s)lsall (aus (8 au je il j53 (Jai 
As blu 2585 AN ll Ge LG blu a58 oiob e3)lsell camass (à (éeunll jé (Ailall 
Les pis le Lil Ce Uli çoaë CELL KES Y Lis 
ele juaill pli lag più 2éitét) illaall 

Dspalidll Ce AIG Aogase yl 6ilall js uit Onialls Cuasall ls) 
es Ge dl QU Le EN Ge qull dis OÙ QI Gone caille «(all Cuetall coalsila all) 9 phati 
Las )) dia pgaall des  ppsill lee pla Ole Asus pie (aille cÂsdlill DU plie à ON 
: 3 Loluull où PLAY Gépadlls all sil sua lasse, Rubi Lo 
tale çalaV| Jpiiuyt 8155 :V3l 

Dsl Lulu plais (oilall g ail lens gail IR ASEY jéiul Anal le ole (Gil éllia 
«ll gl Jala Lili ati; clulis LI Lol clubs stéel all ass éllils 6 ilal 
ssl le dilis cpamaill dns des «ll Ua ALUUŸ Gil, (65é (isilé Gouuge JU) ess 
CHAN 45 Gis Li), list LE), abs 

OÙ Ga ééjflue jé cape Jlauls älsall Aclall Anljuall Gi ju jsalls aiyall all 
All à lei de QuSe Ji iÿis id, pad jysill dl Ge alu DÉG Ll 
Lu Qu Guy Ge OÙ dis «iagll Ildlls Gépaall AUill cils Gà aaluus «sal (Lal 
Dé GasSsl QT All, SN Sy BIS) Au jé luluull ll js Aube jixsl 
La Ge Qi Logee ciagi LoliV| Auludllé lili Glul (à all jé Jaaills Cuutidll 
Fegpsall epalls Gens Le Gas Kaldor jsallé cal (je lecanst 45 Luis af N] cela 


Âxals cnuñall Aile (jpaness ç juuiill asle C8 Jupe 86 iliall 7 Bal) clajriliall (3à 3 Asltôy} duuugall dugai clin «sls) : 
68 Ua 2009-2008 coulipess 683893 deal 
. 33 Gu «2003 « jiljall chsmolall ile grladll (log 6 AM disléyt crlanutauutl qeil dSsall «sé msdll de 2 
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Asa} Lubuull çymull æusall :( )ai) JE 
me 


JlauVl Jul Cosill 


ju til 


«all ymelall ile shall Clos Atet Llatiy cbuuluull CA Jâsall «sé mpall ae : paul 
.34 63 «2003 

Li Dali QI way del) JY casio aa (Jane dns alall VEN (Giai, 
GS dal es cggsleaiiY| gaill pes Las caliY | (3 BjuS 8)us (AL y cBailall jeu g Lil; Âlaæll 
lulu On Guill Ge os Gi dadles À, Glbal Ait ces colall çoalisyl y 
: lb Lei ClebeYl où Jidig (ILall pypaill Luluus Lolisy| 

Lola, Ai JSUa apais indll Lo g38; Ji 185 ciel) sole Ga Au stl cils baÿt-] 

pli le uesSs À, «cle LSYl oïa Gauss Of miags ccmessall less Alldl JLédl Ga sait 
Dai Ge lei, dll 5h) ati LS ASS Luulse À) 3555 Cas das 6 all; (à all 
éloil Jai, DSN ls GALEN ble (ol, 
J cilal de out Si Ge ll CilajŸl digne de 185 Giles) Ga 2ladtall cils haÿi-2 
Loin 64e) All] (Gsèss Cuesall (G3ës last Aile JSlie Ce (iles Gi dsl (à dasSsil JS 
SleLSY GS nil) GleLSL AUlls abill Mlguull él CSN Gb Ge Slt dll Ji 
Lulu Aie jé Aube clôt lis ils sg Cale Yi of dsaaill CAB (65 Lorie As all 
agi Gnulills legleall J8155 : Lili 

LssUils «âhaall; (la Goull Ge AélQil Gilegirall ils «ilall sil Abu plait ll 
cuessdl allel ill cluuall Au Ailaidl di Cilusledl ei; cé culasidl JS lai 


poli à péunle 86e « fall à Gall sletél gai Angill JE (à Aâpmall Lagliall CNXISI Âgalgal Aôpall Last Égai sale Ja 
.13 0e «2014-2013 5 € past plall Aeuls édpatill SU (pans € Alari| 
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Sal, JéYl Je qui Ge al (Gal All lusgall ja) Ge Cileglees ecuydiuudlls 
des Ge bla dl Aspss sailill Jane Cu ADlall quai Ge Cilegedll Ou Gautill coslaus cgi sil 
iles phall OÙ pal; Al psill suge en dus «gai les De Aaisidll 7 LYS sailill Jaras 
Loi «Blill Jane Gaga Le éqrinss CaSalls claïle DS La 8alill Jane 8j AS asbl JS 
«ll, sl, ALilall Giles ill Ou ounjiall ju Gym (il (ed lesleadl Cu Grill pie 
DIN GesSall Jill 559 (éâpmalls Ill jysill Aube gaie on els cleile Josanll 4318 
AG Fall ble) an cils Ga sf ill Just ccilogledll jésis Aixdll cilgsll 
AI GuNl GS) QU çga%s Lea ecilaslall de Jynaall 
ill ail Ja à Jautuïll g Lil NÉ 
EU pps jf (laall wshudl Ge las oj Gas «ll, Gépadl sil Abe Gal 0 
Da quel Quisi Ge Mall Ge eo jt aa Qi ill dé aus Ju Qlall (ball 
cles Qi pslaill cégiue au Al caÿas cotes Y |, Aiilall cle Ÿ 
gilalls ball 4otbé, sal (ssiudll le (énadlls (All js diblac (68 Jaalusill Ds 
cal Las 
pôle Jus plie Cle Dinis Goull wo Gis dat Jleudl dé dj su sal g Usa] 
se all Abu Gulss  auYl (le aoall ain, ecilaugal (le lie ils 
La al Bai (à JisaYl Gus) Dls Gi le a3f pus pres dllàs :(Anaalls (éilall g Uaall.2 
plait le Aysyl sëll JR AS Al M Jeu JS us QU AY 6 puaill céadll (à 


lai 
«ls hall dell Laylal césiudl le Géo, All jai Cillée Jului Lil 
sb LE je 


Daisy Au all AB) Ja ge Giegadl Glud colall Qluall ya dili, ball giill.3 
Aa Ds USE ile Cu saills plaulls ecilerslls atull ÂSys (de Aid peill sul 
ss Je LE gèps nl JLéYl is le ssll AL sale laus :çâsaalls QiLall £ Wall. 4 
. aaïll çosdll (3 dis A jaill (3 ist css) Jliils 
All GloNt ie jiail ciläÿl : lu 
Si QE 8 paalls Ill jpsill Lutus plait of dus 6e 5Sall JAM Gas Giles 323 
Agile ile )N 85 codis cénaall Ggull Blu Ge Abiladll, GLSNT pie Jai Ce ess ce 5Sa 
Anill, JE 894 Léa Yt QI Ailall, épnmdll Gluuall (le pal Call Cosgss cé all, 


AT8 Ga cçislu eaga es (piges clauhe Lall Cy ! 
29 


Abil Jéells an Yls Alall luugall, dut Ailall pus La Yl, Ré Gluns eledll 
Aalil, co Laslles JUAN Jus) Al Ou Gautill, Glasledl Gi denis UE Gilgst co Yls 
A il Gas cases AS las «656 pall élull leul, (les ADN as Ali) Auf, class 
GiÉVI psgie Gex Dogs Qle All QU déjodll AG jt 'Aial Cinu als call; (ball 
JDEAŸT laut Léna AY le As CV jules mas Ge tel A cle, « yiall 

.!gilall 


70 «69 65 La cçéslus a iluai ss) 
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eilall ppsill aa :éullitl dissall 
dou 585 Jonills Lips Citalarl Lise je as Le 58 (all past Lulu Aelgll ENT Ge O 
ca jilié dudlle jaUall oùa caudi dus eèspsill Cililae ÿ Ailall léiall sel QU AY ALLA 
ispall liaud «Ill pysill jallse pal Aallee Jai ces élan) allall à Auilall GlouŸls dloull JS Les 
th Les (85 ééllall sil pale je jee Joli ile (JS caille 46 (1 
Àû pad) GlalasiYy} :J5Ù) citlaall 

Ce lou éipadll glasiYl ages BUS Ali ja dloull le (dl pysïll JET sal Ge dal 
le ll Alan A jnall CU Cas cpamall eus s Bull dloull Gus 5 pue, spcll sil 


pli sgacll, sélsill (Le Qui) 8208 Asiil sal lancia Cl claliuYl cons) ciaudls callall je 
LS Ce (âpadll glesYl lilas Cf sus elâlu Leall juall Asallell Ai jall cl JS (63 Autiall 
able cles dus «lui allall à dlsull JS les Cf Lille Sal caudf dlélgais lgiopus 
Up dal 2 QI 61998 les « JY5o Gabi 1.6 Qi «199782 (âpadll 7 taxi 
giyaall plaYl cèses 1 
OÙS (à Lab Lagilisàs 6 jiST jf canne cu GS al le (apndll ler ce Sas 
DLas DIS Le scilaal Gas le Si lets, Lois 3 suall GUN GS Éuas ce aals (pus 
Fanall (épaall GLS Vas LE) JE ls 
tgâpaall glasiYl eélois Glust 2 
Cas cleiu La glari)| Ailaal d'oull esal AI c5355 (A aâlsalls Cul a all dllis 
Belpaaf (je ac Au pos CibLS 
fase (oimes sal 456 ball Ge US ss CI au 8,6 a, «Synergie jjEi Dit capes Le (nai de 
sance Us digne QU dll (53$s due cal all 6 RU Auluall Alosall Gsès JO Of col «5=2+2 
B345s dass ll Gauss DU je Gls caps Gouf ais canal cils 10e Call 7 la 
Alall Ldsull JB (à Andtaill 3 poil 
(5333 La cols sil ja nSŸ code gui (CAM AILall sylsall ges Aa AGull cayls salt Ass us 
Shi YT Gi Cuelis cé nnall JElall Qalsit GI 


lcilyel qyse 3358 GG AURAI (pad ge çepiliall une Lin ciluudll als «ao VI parent 64 )laill aslall (à jéiunle 8$%e «J5l 
21 62 «2010/2009 
. 153 ga «2001 june cul « phil Ajmolall Jiall cé giali ciuatentéfs Latgnth ccillall me sil ae 2 
.86-85 ja ve «2007 «SN Laddell «pal cjsill paill Jia ceâpaall glaaidl «sisi aanl 3yane Ÿ 
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Cf es gûll Ge ji À cas call cali, Gif (AN Josills Go V | PSY Ciluluu of 
Auuëliill Leilaë BAL ajnadll Las} QU Can ls sélsill Cu Auëlidll 3as QI 
D Labie DS Ge cilansll ESS js Lagliie Cas Ai nall Giloasll 885 js Cf # 
Da dyjall las) CH hall A5 55 AuluNl ailsall ce LeiS cJlall ul) AUS pute Gulis cAsallel 
(çà all 7 LaxiY| 
Len sAvallall di (à ai (je leio ani Leg ch paall CilaÿYl; Asdllall Zolaisyl cilejŸl spi de 
cl 3 Guusil ah ZLasil (I leuline ji 
le antills âpnaall Lil Lai Liu D çoill ill esblull ça adsnill aâlall lin de 
ill Apgiall sell pe Slt cinndll Jesll A5 Goes dsl Ge ples) Aiill Citbbull 385 
Jlesl Lot le Ball QU GUSYL Les je Gil Jonill Jalias ca sill AI Lee pau 
Lil Queue sa Gépadl jlesll Gf Gui Di chdill, DOEYI sie Lépne Cilja disan se à prndll 
ga Y | 
À 8 jadll Gtalauil plait 3 
lileie JS alañiul Golga ere US caaxie plsil anal 7 Load 

OÙ las «Jaxll BU gi Quûi 3 Clubs Jen CHSu CN planl Jai :iN| glaaiyl 
aps CLS (je BY Sas AY cg sil Gad Ca CS On 25 ges Alec 

gnall Gi out) dl us dits dll GE (à sl dll On dû coll gli 58 ul glasiÿt à 
JE coll dll JU, Audi ao LS cAslenll let jobs ml dloull 858 (pe 2333 Les cçe SI 
ar) 

spy VI Ge Ailise plsil Ca 46 Lidl dou Jai gstidll à LanŸl Ale Ci poil zlaxil 
gb LS Le still cilalasiVl (ge g 1sif A 
Ai a dl Ou gloail Alac oùa jixis coll Lis push Cleall us cata 
+ JS all ssûe glasil lolo (Gb cleuses LS las 
Ales Glie (à Logillac Ati ai Lorie Vas «C6 MG Câlaall diYl aus au gli 2 
ac Lie Alle jé 
uit less Ale jé âtise Aa Al Jus call still ca gl 3 
li Ou all dus (je plan Vl aauët au 418 6 Lan Ailull Lui ill gt CH AS YLs 


Aaals csgbs Alle ess li Vl aslall (à ol) Âss bi « Gâpanalls IL pspaiti JS (à Ab panall AN) und cilllaia cause ob 
.T 6e 2003 cesills péill Amdlall Jiall cdigiall aiuais plauil cales Jlall ae Gyle ? 
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5 aluël A QI ls Cu clalontÿt Cansis 6 Lex 
on (is œadidll élill; malall ét Ou 8 Yl a Guy Ge #ù wall 585 :(çsall)cs39 glasil & 
Rs Call Ce JS DIN 455 à Cas cgordll Canal LE Ce anis malall <opndll à 38; AIlSII 
Cipoall 58 cAailall ui AIS (685 cmoall dilac (de AGilsall, 4 (un si cogñ june (caalue (dl GS 
AS) peut JS Ge ji 18 Let cagul À pô, épandll cüpadll agui lui malall 
Loic plan lin diras 6 Lan Canginall élill 81) Gulge Lë) ne dus :çilaell glaniYl de 
48 «Ggnll Ca ASS, À ill deuil GK Al, us SU) 35 él Cie Cle Ages la) Ju 
JiNt JauŸl Ge LS du sé 8 )lals Ami AVI juañs eledle SA éloull o3a olai La sil 
élu la eitléey 
ghpaall plais Gilet yat Aële — 4 

DD as JS (aille 46 ml Silansll js AS Pa Ce (ébpmall; Gill ji des 
a laaVl ga5 ol Y A5 gai Lulu)! aâlgall ani 6 Lait Auallell Lalsidll Lgñaoi (ll ecilansli 8,5 
jee cAile Aile Le Ass (à canal Legalsi (Cal Auëliall ai al « jujaill Than US (éié «à paall 
Das Lait aus Lai si huile lil ee jh Sal Goull (à uladll Guild Ge 15 
Da Aie Les AU Ge Aañsall Jsall (à Aile cilonñll (Glgul ei psp Ce clbpndll cilaall 
«gé Aaialls see Vs claaill Ge JS call (le (oapés çsall pal 6Allall leëloul (à Aulidll 8as 
5352 (5e ins Aillall la Sle 5853 ç4é mal ilaialls Glersll y5h5 de duolsiall Jaxll 3,332 
ess lions Qullul ils Leïlens paatil c4é dll Âotuall (à Mgaall Lait Jlaals tels 
alles edullall Cilensll pleut (msi Of Les côvns Gloul GUN salt cat las eleäloul (Us 
jladll le un Cbasill oûa JS cassll Cbaliél (je Sal cuilansl ox 8345 59 all 
glasiYl Ga ajall QI 4 sil 
elle juil dubuu JB (à cmt plaïiYl aëls —5 

ile) A ésall césinall le nd hit Abndll soil A) JS Ge di sil 
ipndl CUS ju, aus lgie pi duipnall GlouNl Lui (à goluie sh ais po) 
lb anis GS Allall Jo (à Anill Cul alal Auë5 le Canal zlarl pue mul dus 
allall céshudll de lynxill Ass 

JE çà (oallall çggiudll Gé Gad rtaxÿl ciblée 8345 Ge 858 Mall Gljägall 3 ji as 

on 2.6 &b Loixs 2000 ae (8 Vs Gal 3.5 QU leiadé pl) «anal; La ppaill Aatus 
veuet3 jijal ludle Ill, 25 Gares 6 panuïl aole (cos 2as bi « Aalgnli JE (à cesiiall hpaall pUaëll Ds (Gil de | 


191-190 
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onb5 1 Giles sasidll CN is Eus « yo gli 2 AI 2004 À ais 1998 le jYsa 
allall g lai Yi Lu je 50 Ain Le «51 Us 

«à gépaall gas} Alec cal ccilieuill de (je ll cmt (à ai Lai ciblull jui s 
AS paV| Li podll Gilasgil Of (is cçéèpuns lai Alec CV Lues (llss A6 el Basall cit gl 
DS Liu plant Qi Gba puiié 2004 in Ge Li 62003 Ans Lëjse Luuse 0000 Li cils 
BANK ONE ; FLEET BOSTON a+ BANK OF AMERICA as 4 peÿ| Li pal Clin al 
4e 5 Lee UNION PLANTERS ax REGIONS FINANCIAL ; J.P MORGAN CHASE 
.Clugall El p.38 à g Las 

Es Slgsiut lee JS (As colall Gui JS cas (A SSYT Glace Ce saall GI ALSYL 
JsŸ pa aie pi coll; ABBEY BANK Qt (ill SANTANDDER CENTRAL HIPANO 
.2004 ae (4 22 3 jall lie 2005 le 12 3S pal dis célis Cal LA jun 3Sle Ejas 

Da ) Alusialls (g8 500 Da Si ) Bus gs ill à cad ges Ciniliut cols dés 
Aijaall Ciluugall Cudial 3 cçjaaël Aile Lans anis 6 Laxll (ja jall Gès cg «(68 500-100 
Ai QU AUSYL Lis yil And e Auf jan axi dus RLËll dit (à A pnall jai cilens bb 
.lasil 

Ds Gal 3.68  (éallall sgiuall le MsiuV ls za Ale cl, si 2008 Au (à Lal 
etui OK 5, 2008 Liu Ja Gel Lili on jixis Jos Ga 451.5 si je Us culs 
Jyrgll 4sng Le 585 MoatuVls laniVl cibles lei Le a LU cle Ulall sf Lila clensti 
: Jlsall 
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(Ds Gode 15241) .2008 4le g Ut (és Spies laniil cles aô, 


Au siall Lojill | Ailes Yi Lall | cilisall se g Lil 
122 12.127 101 ill calé ll, dal 
524 9.952 19 che 
324 7.186 24 YU 
70 6.142 85 Aallell La sil 
152 6.069 40 ET 
123 5.149 42 SOU Ton) 
50 4.737 95 Lie calé 
47 2.131 45 sal 
34 1.184 35 all, el 
20 512 25 Lg plul 
21 383 18 ET 

9 318 36 LOAV clatial, clara 


allall Qilall SVT Sal, mlanÿl ll cles aahil ÀS jé : yaall 
ue 42008 pau ci geull Au all AKlaall 6 LauVl Miss À all (a él, 
.6 
Qi ALall La jYl Liu Gas «2008 Liu HaiuYls zlniÿl ile of sal Ge Cais 
De 45 Ailes Las Aie [OI Cliés aies 6 pmalls (Lai g US à 5 callall Gus 
Da lag cils uY ls lala) al C3 agu IL ill Of le du Les « Nys jule 12 
ADsYt CE Gé JiaŸl Gush) pes JS ge daildll LYLET le Qlaill Jai 
lei Jeleill a LIL GlguNl apasis sÂpasiall Cilluugall (3 8) all 
Ailatt cléihall : Qi cutlaall 
Al Cia, cilgol Ge dsdll sus le Aallalls Bol | Ain à péudl jaïll sd 
Cilgie Ge all ll celaall cos jleuls Bailall laut; ail, alull jleul (à jaillé caps 
Al hall, anal Alta) ClsdŸl où le Gus csile els jblée lg A6 JE cxas Aile 
sdutlall cléiatl cut 1 
Lgiai sélus Lails elgslà (à Laé Let coul Ai (aimes cie Alle culsal Lits Alall cléihall ca es 
duel eslañidl die chbis Jonol Ce 36 dial gunse GS CAN JueVls ball Use JuaŸl ce 
dll jixis ll... (Gloul Ciljige ec Dlaall ccilaiull cagul Dis Aile Jycis sil ….ccyitæall 
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ia he Qi ja eut Ali V, lise cible JA, csiliadll gt culsof Agile 
1 sie) Lai; AE pire 
sil) tail isa 2 
Jai ce cel sulls Ailall Cluugall ei Sut Call dalle GEEYI (pe Aallall Cléthall yes 

dal sis, les loss as call SEL ss AN AU es ÿls Labill sil Cle coll} 
lea 
plat .i 
éÂigee Aie) 8j JA cdûme peus Lime Au salu 3 Ale Cilssi au sels Gal 52 us 
Y JsYl où 58 Lain Gill os Sy ah us Des ll Gas cells Jens péudl ajib Y GS 
Still A5 is Ali de bal (él a dau Cf Sas CS all Lel casse ti a VI as 
. sal) 

roles sis 
Aalls Ale leclsif catibes Clagsgall je çof els (US als )aSIlat Gal (bee, oil el jam 
+ Ja sl aus (UT ait) ail être ais ali «(line Au (à 
pes (DS se) (shall LIL Glass gall eu (3 cailll 525 46e Gal (bas (sil el sm 
all ji sie LL lle (ail) JUS date gir Of cle csiall all sie sas (bin Au (à sas 
… jai sa aus 
Aa N1 soéutl. 

goill As hguill peus edlaïll Use aVl ais cojèhe On Ali Lalil sa JaVI séxll 
als El ab douill A5 és ecalaïall On GS Je ss lis sell 25 CAM iluall (ya 
«51 Jynes daiss cul Cul asie Gllh (Ce clâuue 4e (Güidll él alu cojihall, laïll Use del 
deb le GUl Ga Jals casballs Lidil 5S all (à cuhyill AR Jilus 3j qulée le Ligie 
puy Aus AVI agbell fais cçyme pes Clés ee (ile cé, à al au 
Aäiuall agéell 

jrs Jiéiudll (à cune cs à Le di an 'ebié Ge cuil On GUE 32 Giéiuall séxll 
sue Mié dla éluall sxll 355 C3$ (à Y ccliuall all je Ja siall cütiss Yy caame 


2708 42012 psyl cjsilly péall Laclall LuSe cAulall Giihall Sal cie Âees au cola ll ae age —! 
17 ve 2011 «cl gl cesills él cos jlall Aa clé « Gspèls Gal use éle ? 
Aile Quai « pumill agle (à junte ie chpallell Alall Lajÿ} élan) (à Lgiatlung Alall cfa alañul fl « polill de Que Cu 
63 u2 2012-2011 Ab); -pliye çonalé ladle (lou 
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Jess Le 525 cagball (je gs5 JO Aile JON 5aga césiues cpalucill uylis cast al (3 clan sl 
GUY LE, dant sell aguy ca çoi ani 8 JaVI séxll (à Lol eliSac As jgull (à sgéxll oûa (sl 
'hsjgll gols AVI agéall Jjhai ai 1 ec ll 
sAlalall agûe .4 

AY 8j Ja Lait CB je Aube Joli Si 3 Gubsl Con GE Gas Aie aie (a 
de Ass Joli Ge Mall de Lui du dus chti AY sgéell Ce Alulu (ei dll «(Ailäue) 
gi chante of LS « JAY ie CS Ge CU ajl ic gas 6(.çell. gi cui co 
pe De Di cAliéiuall sgéell 3 à Le Lio gs Leingu ais Ve Adgadll CulS all AR Cal ENT cle gène 
Lille aa Alidll ae Cf LS chti AY sgéell (je lulu Ji AVI à allé 5anls 83e let qui 
SUN jeu jai lis Lots, jbl bail 

Da Ces Qi 95 Le Llé leil N) «JnŸl (je bapse glsil Jail Mslidll se pus ce ll les 
Cagu CDN ani lé «Bailäll Jleul Aole agée (38 eelaall Alolues Bailàll jleuf lolo Las sell 
se (à Lei «Cu Bal (Jane iv asû JS YI ca Lil Laïs ( aile ) jure Jane Le aix 5% pâv 
le JSYl cibll aôs Lois aile (Jane Mie Jjall Cle péas cûgu Cal EŸI ai Gé lexll olie 
Bla Cal OU uplls 8Luall JS dan 8 Jeul (3 clxill GO lil ccuté James co 8 Île 
Call Mile age à pulills pli cpll peus culpa Las cBailill jleuf Alaties 
Al Glâtédl int lu 3 
: Las Allall Cihadll, Jelill sie Cypéiudll Gun, Cuba juë CS 


Ale GulSs Ga as AN All GLS Aliéiuall Jeuÿl Si le Zalial 
Li Aus Cés 6 (Ml Al GDSNT eut 3 Ganill ENLésl ds Losill 1 céagtie 
“lapé gi capall jleul 3 83 jai 
Lila clé) bléx 4 

Dlauls dilell axe 8 UE lé Ca sal cragius ALI eiiall ssl à Jaleïll Cf aè 
CNLial Cast GS (à ccileë sil, Di Ga 3 ce dit Zaul as af Y] «alu jlaufs capll 


LILI Lo Jen (igall Gala paigall Qi Alèlne clef (GS (à lgianlus 5 uilall culiiall Jia éijuau (une c3çune sin | 
.03 ue «2009 sisi 21-20 ceci coule cils jé eee cAgallall LS sal; Asall Ali Y ls 
LILI LoŸi des (igall alell GElall « Aulati Apallall Aulall LajNi gl Jalge sais Alu atithall, Dalaï ile 245 6 pra Aile y ? 
13 0 «2009 j5i 21-20 ag cciglu sçube Clay Aedle édlsall 2ef galls Agall Ars Y ls 
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Dés Aa Jilus QU OUaŸl cs 5 (6355 plie cast Lesls as (à lei dus ll ap 
à Lui til lis leslss cf Se Al tail Jieiis sl jNT GS (à Cam, Lee siléise 
:Ggal ls —| 

pre (à pa Qills cciléihall aie jleul (3 ail jé Cliill, Lui JL oùa Glaï 
ojoù (35 (Gl Mgull ai Ge yhladll dll anti 45 LS ealaïll Jae Jul jleuf cité QU GlaŸ 
a Jjéul Jlést as LOU ol age all Ailéd pacs «JneNl Ge jleul 585 
Aguill 253 QNI ass Qi lee sélaidll JgsŸi just sé nil jé dllis &llà quille Qi « pa ill 
Dapill dll aj 3 dpi leulif le #5 (Gal All Cle Ji Les ôola CU agi, 5 (ll 
dl de ul; eDäll Gllexs Ogash dus «Goull aile Ce Lis dla JE LIS Gyull JE al 
Aa ol calalaiall iles (des Atall GNT laut de Si Ass DE sgites Ill, culs 
Da dj Less cils JS GUN Et Ces pleut lé (UN (ais 36 (oi el € JeuVl ogl Ajliéiuall 
Ame Alle ge Le Da 6 QM JEAl JU Mu, os Apr Ml GiaNl LS yeléall sa 
GS Aildl lat A 
Ailaiiyt Jléall -cs 

Gp peus JhaY AIS, jai, csball CL SN Cle Cuéyll sai ji pue Ge gi 
Je clesll à LUE Si La Cye goill lha jiiass 6 pull AIS (à dll je Salsidll clééxill 
ei habillé cle gll à culelañall aLaïat (is (oil jeN éolaiall cils sul À lie s4alaiall 
Aa all (à A all lui Ce ju sue caille, lan clgxe Jalaïll ais Call Cal SU Ale | 3laall 
Jia dll Of Job celiutell Glouf Ca Aallall Leila (let JUS pod Let dclall dloill édite 
pe Ge Aailll Juill Lgslsdl classe Gui lent Qaes a585 Les 6 til la psal Lande latial 
ill (à Jaluill Jageil gl La ghadll (2 3j eDaxll Cars lan 
(y blé) Jedi lie 7 

Les dut à Cullall le lala LB), ClEY ali came ge Lalill Ja Les miss 
ASUS Cluluall Lu ae Ge AU yElédll 1Ss hall (ga (à Melaiall Clumugall (3e 
€ Jhuaull 39 Lu dll, aals Jyguual laull ecjaxll ai 3 Alalall BEN cus Adi Gas YU 
cles Gusall Cu ass Gait pass Ÿ Of cpl a af 3 «ci Gui à edlaledll Assis élills 
lg uayill Se Gill Jiluall est, Gel so ball 


# à à 1 
.05 ua «élus A cb Jia (jus 63gasa SES 
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lol (je Lune pla C3 Léna 
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All Jss deVl gt jf oil af Ge Si cils 10 pus sf mix OÙ Aa 
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>= ue Qle olgu cle lues Dué Isa Aid Cid Jhs Lili céniall els cg 
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cols SV maly Gui, as all, Li ail gai elaiYl (à Audllall Grill oùa ciXS ji 
Dope All sil Cle lapés Allall ciaill o5a JS Cu é dus cAilall Aalsall 555 oLASY 53455 
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l Ja Vls 
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7 ble All dll Gailes sai ya 
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SUN citiss (33 ec SY I JS (à 4îlié, mods Les Caaall leslles (ill casual, 

De élgliodi pal (8 aol QI ALI deuil Bb us : latiuŸls Jagaïll Jiline (à pastille 
Qi éd gas Leué dJaleï Qi MAN aus Qi AUSYL cui jé pole I sal Gus 
Leulleë, Less AS 4 LV] Cnil je y miguse JR JEladl At ji dus ele} cape 
ajliels Leësë CV j5xis class 

Auulis SV Lee gaall Lis, eleiläiis Ailall cilgNl A8S (3 data lys ALL dyill ci e 
.dagaill cÿlRe citise (à 66 all Cilalial pa Ulis 

cop Vl, çoptaill lei, aUll Autall Abu gll GUf (AI Lléill Aiptaitl Alu Gi Ge gap e 
legs LS ledll Je DE CA Clagiudll, Clyxie pe GET pli 

Deuil Uialsa Giles ulul JU 4e aies All coplls Gels CMsaell ca Adliie ile Giss e 
Alan) Las Lai Ye qu IIS clan ll (8 (ou, jumes lgle lice Yl Je (a césilall 
spl Qle ail Jlaës jadis slol le pal paiudll gaill (Giss Le Ill 3 pal ais 
ALL 

Aalios jiéss din col LS Jadil Al qaull Anti BIT Ge (G385 3 )lsall ASS 5)lal e 
Dhalsglls Classall BY pale ce jéiul Jandi pe cBaañall layilnes leotsils RIRE As citiéil 
-Gplsälls 
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Alt doill Lait 3 
SI gill Leon Lui Caills, Cuilé plgu cles a5ë5 M Caills i CUN ALU sil Anal a ÿi 
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A, elgl pull AS EN plat lait Gh3N Gagnit p585 oull où jui dus caujsills Garon 
audi AY, pull Jlsni (à lili BpsSt ARGUS Vas éluulie sue lie 

PL çof lait GlouŸl (à leens chaiu Q till une Ë dass nb dll oùa Gui, canill Ads 
On Gus Caps ÇA Spa (cas ddallall ssall Ge je de Jamal Jai ce osall us 
Aball Aàf Jai Ge Dâge lédlasiut g Li Cils saniudll LIL CilpŸ Ce Cas ciel, Jaleïll 
CN ll cal Cilliiudll lgios jblédll (ja 

ani Aalull Call Ji oha A) Aäl2 

Da lei dus seile s phdll als CNY cl till ag Aileall où oiba cçomalill dasaïll- 
éJall ol) çà ve Giles (ill sanall auliall LE Ge sels KULS 
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eGgall Jlysi ç Aiyss Mali on à étall 
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21 Ga 
RS çopai ae ail Ji JS CA AL2NYL 
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6 pille cipdiudll Lisall c'lasedl pô DS ja paill Aa, AC  SluÂti Actus 0 
élire BUY Ce 4085 Janol (M iuall JasNl dhssi e 
lil Gé ill Jabidel, Jul mais 5 € 
Llsos Le nn sSll ds y )hall ile 3 jiall is ill € 
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Lee bus OÙ Ge chleall all je Lagil aè) coulul cage JS ge Ab oil (A Jos 
: Lan  Cupgiall cils à 81 Ge day Lanlaaf lé 6 cnjléis calais 

JS géiali | 

«deb ét QI) Jaills AM (gta oÙ mraie dl dass (à didus eJeuls goul meiall 525 
gala (Al ls 4gdls 6 gaill JHBs capall ns dl «el és QI Ass aldll él la GS of Le 
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191 Us cales Ex salé Lu À 
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42 


qllall joaill ç5 But Yi UsYt rail) 


last; « juxill Leslie (je sal JAbill étull clans Jlast Laye Dale Ge Josill col all = 
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ceY LUI Los ils Ai ill, Aile Class pliillse Lépnes Laos LIRE oj1gsis Cuutiall 
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) Ati GUN Jylai 48 Les cgJagaïll auf A6 Luylee Lys dlull ll pyaill au il 
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ALU Ai jul ess à ll jjaill pau dus dll ès Allall Ciluugall g 1sif AëtS (js Aulial 
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As pl sg casotill Lili) Cle ALL dlsill 33854 cdiasiuall, Lui) Sell Ci gens 
Da Aogape 5 eue pi à ALU di] jus Vies pstilly LéuŸl Jblés Goiis aila gl 
JV Gplus Bla Jic dune jé Alutif Au eat cndll ani 5 agtill la US (à «cle till 
Joel, cles phall Aitall (Gb3Y1 iual jf saill natills 
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db Le MI da Ou das éçildll Slt Lulu JE 
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«gû Lanluall; Ali) Suis, bsaill atill lé ji si (3 Lanluall; « Lénuÿl Guls Lis s 
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. Cab 
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PUail ppai lent plie (ill pysill Jaë dus 6 ill PON Leul; als Call paille 
ps ppaill Gilet Ass alla GUN Gloul si SVT à cold Gal) oilus si cçépnadll 
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ALU dunall aggñall cuulis jé (Givall làa Jess Le p85 «lai 
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.AlajŸt ga Jaleill çà Lauls La Ji cgll dun 


ON) Gailns : Lib 
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:h LS Ga ailes os 


Gi iglue dis, elgl Lin ledll, sugall alla (6585 leonls oncle (3 :alaill, ELU, sait m 
sil Ale à sl 036 LV ps die CS edit 93e des VI CR Ÿ Cilanalls cal LV 

. a jai us éLUll, 

os pe Da bg (à USa Le eka)Nl is eLél ADI ile sledll, bill (à gels Ga 3585! 
All el)ill Ale Lalull lala} aa (le Sjaill ane (Il (gas Len « Jill plus çoal gl 
Dali is CAEN pres ol Gigi elec és die io s BuS 5lale dilas (I c5a$5 LjŸl m 
eises Ch); Cases Caleles Cine Ce Labsialls 

Chfuuall Ales, Le pui Ge Sjall ane Ge aa las cldlaidll à Casall, Cie ji Ca All 3525 # 
CIa8ë ; elle lginou SE ie Olitiue Legs cons 6 GyËS Lulu cilei is CYlaial dilia (jf  caliall 
halsiall (3 sais Cali Cu gli Bas 834js chaliiall (à Lago la) aâlgel Cuuall Cumadl Gas 
Phalsiall Jals &ù jf als jheil 585 Lans cégull, Aulall 8Luñlls 

de Las Vi Gall sé e 555 «GUN die 5yles Au je LS sl cel 53e Le ajÿl sui 
Cuaill pond QI co 368 coalall Culall (à Lol ccosimall lenls (3 as ce LV l pacs YOU ponû 
bill (à Antall class gall CHHYlS praxills 

Anal Cl sal, NS All Âgslse (3 Balinall Aatell Jilusll, Gil Ge léisltee lle 755 
Jai Ge cülsi Layls cos LituYls de éile jé Jiluy last QI Aslledll glisis «ssl 
ALNl Je (çà 530 Luall 

Qaalls coli LDÉ sad Li Las, oui dus cAlisl aal AV cafsal Lalsiall (Jai cime, # 

ea JS Ojlsill la solañul Ge JAM ie 8) jaes cleijlsil Lalsiall né (ls cgmul Bad lasis, 
Phalaill Jal&li ui 3 Jal&ii jleall (AI con 8yiéll 

QUI (63 last Qui, Jilusll Jess Les claalies least liant pois 856 colejl uen 
L gas elenitis eleillss élgsluul elec si Leÿl JS «spi Laÿi pa Jalïll (à ais Ÿ éÂisee LeŸ all, 
: A JAI ds 9) 


24 a ça æaya cac ludll (gagall ae ste — | 
427 ya «élu Ex BJ sl das) Cu 93 _2 
33 Ua 1990 call lsnre AiSe cela Bla) ccgpuañll dent Guns — 
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Àitall lai Ge ele alias ill haûll 


ai aggñal Luluÿl ilsati :() aË, JS 
Sel sal ; CilunŸt Giles 


35 Ga «1990 cs palill cgrte Aie cela} By ces puañll dal (june : yhadll 
lie Cap ciluul Lagi JS Cf us clagae Lol asgie dia (oil Quilsall Ge US JS UE els 
dus enlll ES Lau Anh ué sf oluiÿl que Ge al 36 cal dl AI cui duelsss 
ail dllia Jiidll (ès helaisl 3 Aile jf Loliël 3f Aube Lef Lol a 655 Cilaul oùa Ge ai 
ugine gd Aute jilus Li Le) dtil 
enlèall oies GE Lai jaaï : HN utlaall 

AaVl ages On DlAlls JAN çgppng lens jé (à Le)Ÿl LAS aa Gal Ge ES (à 
Css Lin AE Lie JS asie puces Cas NAN datall Gall 646 RI a ggûa Leanl anlèdll Ga lanès 
Al asgis 
: Disaster 4&,l&i :Y3l 


Bail anal sat a jf envi sal Conudl LI ja Eyes coxll ire «ES ce AG 
ad Cine Byade As Ge ANG pris eleïls as Log Ga 565 Ÿ leiSls édejl lee ant 85 cel ÿŸ 


Nb loldl à je lie anis 


19 ya cl > «(g5Kall Jgass Lasa | 
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Àitall lai Ge ele asalis ill haûll 


Gtsi pole Qi LT ai cclétiadll, pis NI à aol Lasf ut Lislés Aails Lei AE cas 
ol ges Âgalses ep Ass 5 tél 3] Asesé jé, bled cils 63 s6rall Aolagtl 3j Ailial 


ssise vis à 


all SI, cad Aleatl Alsall Lebidll Jis ES Gsgls odigall Ale (Gb çoall caypæill Lal 
rés ajax la Lil, 45 1QII sas AS AY sasidll GUY till Aenall djQ Cye all (Asall 
paipall ALL çoae Bu Aus Ales Lips Jilus (8 cut «ça né si Lili Glaïÿl jf Aaulal 


PAIN s3)lge JS (ja lexe dalaïll Lie 433 cilndll 
sdGéal| : Lili 


Du ds Qt lei jé cles Gisépall paell CYalt Ge AI Qt (onu) duels AR All ja 

Où el Leitis ecbas (AN AajYl (3 Qu (a C5 À Ad OÙ À (es clgme Jalaïll sus lies 
OÙ dus Le)Vly MS Ou Guluÿl Gil sai Of Sas Gun Less cle5là an (à La) Ca DS 

ais Gas clels call, Les câilige ja en Lil, Aogie pile a (ann JO els dns Aa 
PA clé (68 ere Jaleïll a of Sa Las clele sil, Lgxe Jalæïll aliie gps DSi 


data) : té 


bg ClaaŸl ati QI Londll (5355 spi jé duls Ge anû la cüge Ge Landll ji 
OÙ Jill Sas 6 Ji jés jaalls Jynills Liaalls Casall ce Lupe bye 35a5 lelens louÂaigie jè 
ARS Bjgues La)Ÿ| ait Lane dant Gas Lol gs De Laplill ul GuloŸl sai a Lana 
€ ps das çiise Lol lys Lulus) 56 Londll, culusYl of Le cup jf JIM ss Aegpu 
A dla Gi jjill plus din clgleaiel; Lonll (3h ais Of sens 


4-3 va va 2006 &alill cassills péill, LeULli du) AY) Jlasls Else SJY Jlasill « dll me je vilss les | 
27 ve «lu tags lu gilles lee ? 
2 6e «2013-07-24 « june cçylagll Lis Alpe cle) Bal GË cçgamull Gus Je ? 
Fall spas de Al ccnblll ilaly Laleyi Lllul Ghpiliudls Lai cle Laole cplall sl (3 ol) Las Li clgigalsal 
8 ue 2011 «ll dal (uiials 


54 


Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


BA AI 6 gli : lesl, 


PSM iensgs 6 JAN die 5j Ge goss LaglS Of (3 La)Nl asgie pe 8palall Bill asgée él is 
A ss INT Le) Lis AL, Gb a 5jalll 55 ea )Nl Ge ues YŸ Spa Ull 83àll asçie OV] cdi 
Sail jf cles Sail ins, ll Cûs JEAN Cje ci él as célslull jf copaïill Ge jadll GUY 
sl le Lei Le Ullés « jai Das pe 4le (Giie cure (Jens cure cat ALË ss Jess (aille cles 
Qi da)Yl De 8palall Sal CahAS, cçpañll Van pre élaïll a lei Gal M LS ls clgñlants cë pa lal 
Ai jf cles Lai Css ons coul Bye ll 85ëll (à Jai ga Las épaéles Aude à coul BV C5 
Giue Lada Gle délaill 3 Baise 


Aa gli ah cali AuylV anatèall cars EG La aggia ns call :() ais dssali 


AY Jats passé aggiall 


45 QU cilauf asfaNt |  cobilaell ju de Lole DÉG ja US dass caisse |  4a5ÿ 
pdlaall quil qagill aus «lac YI dislu 5f Asguall 
sil lolo gb CA LubNl cal éY ls ccslaals 
35 Agps laut Gill, cdisaall eus (à slaladlls 


. Aixall Jjazll Ji os le Pos (jxà 


Aa ciluul sai 45,1ai chat Gi dau Jilus lie api pare AS | al 

OS 3 «ail Ca Âe sandl Auuill eclétialls 
ds leigsloal Gill, «oluiŸl aus Ge sf eu 
A QI spa Gé Alsall 3] Latf)i a5gal sf 41 sal 


lee pa Gill Jiluall çsaes 


Ji jf ji Lau D | US) CI gtiss lou Jia clgé Gyèse jé la | la 
AajYl Agslss Jalye Ge Âls pe + LS Si 
JS Ait Ale Les il 
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: Gill dhaûl 


Agilall lajÿt Ge Âdle aslis 


si NN nl si 


esilis 3] Leilnne 


ls dl d'a Si at ts Lai 


ill paie le ill QolaiYl cisluls a 


Se bu Ce gi LAS 
. jbl 


O0 Jos Gills cdi Sail jf as Sail ie, cols 8 säl 


DST Lai pe alé (ôdie (Jaes came vai | Salail 


ueues All Si BE «Ole «Qaadll Ce Âxals « cilaÿY} 8))a) «O9Sls «ns ol : yhaal| 


24-22 


Lectgils lesluulo cilaÿYi Jaba :ailitl cathaatl 


ai ll «culs, alpes jai Leil Le ceilinne (go dant Y éAilul 3] Lanb Bat eileÿl dy 
Ali Lab Ge ss elansls Ab cleilaul agé Un Le 585 élaulas Leppu Ails pall Ga lle 
“usb Jalyes clejNl Giluf catldl Vie (4 Joliisu Gil, cdglases és lens Jalaïll (à LÉS se Lu 


.lajŸt 9h Jabe Yi 


DE çgi die êlis 550 Let Gus lime ill, Jalie hell all Càb die Led jai 
di eue duass Leila Aie Laygli Alibi puuts gi daulul Jalia Bases LellaiSls Lei 8u50 C8 ais cs 


Lo Les pi Gil Lulu Jalialls éleme Jaleïll os digalse Lis sell Cle laysels di ins 


SN JS (à Aiac (A 
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Àital cal Ge ele alias ill haûll 


Lai 5la 838 Jaba :( ) sé JSäl 


oAji 
Ja! ai q—2il Jay gl 


Lula « Agilutäll Asa Sal Ciluugall çà CilajŸi Sal ile  calul plane au lus : jinall 
ins le Jynaall cilallial YLGiul Alu yil où cui 8j (à data Ailall jy le Anilasa Ailase 


22 Ge «2007 c5j2s AuuYl Audlall «JlaeŸ1 8lal Ga jétua tell 


les jai ôls 5390 Let Dé eg 2anss laljines lgesi OS Lage Let Of Gall JO De ci 
14459) is Âlsss 1 
be JSN Dell Qi ali LejYl la dus el Jll JAY jf yisill ae ledle Giles 
si let Jgs Glagledll je JS Gil Qu calledll dass jé his js cage Qulual USù (à 
Al je (à Le)Ÿl pa Jalxïll (3 LuluŸl Jalgall Gas cledl j5liis lel aus caps (ill ciÿlaall 
À lle e Lil] a UA3 « gaïll CSSS pal 141 ali] À As 5 ball LEUR: Es) US 9 8 _sà 6 Sal 
plall An al lgins han Of (so elifge Lagai Cal&yl gi cÂl pall 3 
1445 sai layz 2 
Egs (LaNl ie ) INT As pal (3 JDE ie ç5al agill ga Cigas Aa (à aÿŸl get 
Al je (As clex ciel, Lol lubäiut Call, a lai, Asics JS Ga lesisi A ele 
Leu Qall 8példll Lnat LEs lasses Jeu Of UE lite pulétus Vs cles cols Ÿl ali Lojÿl sai 


AY] 


33-32 a ve 42010 «al cc cesjsills jéll dll js celejŸi Bis) cal als sgane | 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


jÿl muni dax 3 
À LA pou Aa élaluall, saall dus (je LajVl joli 3] eYl alle Ja ga is 
Jesil ce 5u$ Asp de JE die GS Lasio 6Glis) À joué ce Âgslsall LS 43 au Le 
ill OLSI (à le iall çggëll 1135 dus Laaiis Alpe QI das Lai OH YOU 3 is sauts 
Lise Hall Us led 5huull cime, dus As jreni (sos LeJNl (5325 
1da5Ÿ1 jluail Âlayz 4 
À Ga clel giall 858 Ca Lla lejs laaëé, (All Caniall audi ses Gotfills JusiŸl Lajÿl las 
Ga Qà ghuall hé Lorie cône ais 838 Let aan ll es dns «api SUR Y (à fa 
893 cal juil laps à Hill de solll col 56 Of Asa ŸI Ca ail Gil le (its calaa 
D Lei O5Ss chagaall LejNl (à due dns Bas Jalse digas Âuhs cduiles ASS (pe cé gall Aastie 
api Leiliisl des cpl ge saills 5e de 
at Ag sis) Âlayx 5 
DU us clapoliel jf lel salsall giall 855 JAlé JR 855 Lonie Al pall oùa (QU LaÿŸl dass 
Qi) ja sets ses Leall Jus (all eAa)Nl pol als pal à jdll dit Ji AB ela ja la 
us djYl ge Jalaïll ilot, Le Ja ailes 036 Of épaps Al) BEN ass Loes 6 DE À pe 
955 dal OÙ agpsi al Gas epoasttill Ale Lui ab Ÿ Gis dla pe JS ci, ciluiie 
Lelalse was) jte jf gli nn, re eulils JR Lellils Lea (3 La) 


Gla5Ÿt lun : Lit 


As als coysls Lilas cilqpue dlliss cleu lol pois CL Ait Gill gs 
gi Leslie) GSadll Ga Ai cclauŸl où8 p55 aps cd, Aa ddl, Ana cie sases 
: AU Si 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


Alajÿt oluul :()aê, JS 


Axalall pe Aus guda ga Aubs — an SI GUAM Cons a lat Ba call Ah) Cane : Mall 
.326 u= «2011 


Kb LS ll agit sal Qluid| gl £a el JE Gas 


All hjail jf SU is all CLR jf usliall cas Ji Gus 36 OS aude Glaut 1 
De Si Le elec és pie asus Os else pos Gall Sa Ciliuall oùa Ge All cileÿÿls 
.Obaÿl sal) 

Dé 5 Lol) Le) 55 cobaŸl ane je GS (ill Aitise Qui dis :gluiÿl aie Ge cut 2 
tb Le Gilaul a Gs léists aie AI cœuss dal) 

OÙ NF A NT sos Ga pè) les ka )Nl ogûts (A (6355 Qi GilauNl pal as) pgill ou de tagill signe 
sb5 38 YŸ OÙ El ose Lago (eus Cf Guns Mg LeNl ets dugà ji cisall Ant all seal 
pas Quils Ga of Aile Ce agi sou cLaÿYl pis 

OÙ NAG dypedl pl Ge all; ciilulls cite slaall Clagiul Ma ye disÿt Jiu bi sue 
ji digas QILS MSA 38 Got el Lu pre (I çoaÿs AG (Oil) lu je cll)sYl 
«oolall (à Les alë cal J'iiuls 6 iles ouës Lys cui Jill ie aës CO : ENT à déèlie 
ga all PS 5 6 JJUYI magill jus ei uns che dl GLS St il La eLall ne os Y 
Aigle jé Gulés is Gel ane Jai 
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Aitall lai Ge ele asalis ill haûll 


Da dllà eds Lajl Gilas slyall GLS Jae pau ulju Lélidll GULSI à3ë5 Of cas tMalñatl lajli © 
a las) Dub, cime LUS Cain sine, a al Ge, Alaill Gill ei Ja 

At ALL: 

«JDE ie le Ds JR (il Ai slulls Auuëill ile ÿN ant 4515 as (à Call ax; :hlaÿls vultie 
A Qle elaëll; Al pue à lasll Ab laits Nil AeLil dinlless LlaYl Gall Gin s 

. LU, Loue ls Ânals 58 (I lbissss LLSY 

Aushjaiul Alan las us nl GULSI anal Bull CUS Cite Ge ëole au :8gûll ualaiule 
rasé polie jé else âne Jasié ciliall, AA Qilus Css cils Ÿl gone le ht Aus 
Ai 

gd aj)l Ge Laalill Aisinally clpolall Vila ciés Gus é puis Las 14 pulls Lislall ciileaÿ| cime 
AVI Jlasl Qi Lnsalls Lil SA BUSYL ajYl ge Jalaïll Astidll sylsall Jul a 
LA 8Gsall 

plait Jlaall (les Leo chuugall (à Aralell, À, all angl Gé gti; lui jaslrie 
Ai I à LS QU (53% LA Conflict of Interest zil all 

le Lyl Gt ss Ci lea AS Ce LIL GlanVls dsull jixis 14 all cle Liÿle 
Ulei Aaisidll cl) Gal ail Le 1 LOS 

paBills Aalell QulluNl, DA (AI JE dus OU pers Alohall S3ÿ1 dax tAsilgdell Ejsÿle 
Zi Lost AU as dal 

alajÿt glsil :Lt 


Pb Laë Lei Gi 5 Eue plal sac QI set citjl 


4j 4e Liu, (ils éulaull AU] joues jf Cala cons La (La jYl Cas : Luuluull claÿÿt. 1 
pull aUaill Liga Lojl 5f caSal (3 AS Lie Auf 4e ii 

ji a AU panil all Jala CB AUall Diles Ji dite 36 où Le Gas 14 Sul &lejÿ .2 
giù gl ja! cols Cu asall çle AGuall agñall ie ass Auall Lai 565 5 calins 
ia élguii Gall Ba) LÉ A uall ANT GS 9 call CU 63% ds clagin Jisill Bas sel die 
ill Lee edité (à al (lègs 645515 osédus 4Giys (El AY 6 gaall cagèes 3 all GIBSYE all 


.102-101 ce ve 42013 «No cepisills Jill adlall Jia cetaÿfi Gyials Lil cils ou Alall cchsaell 2 cilje L 

«3 7e clupell Cpleadl dass lai SIY Gall (oalell Jalall Agé jaalls Ailallg alatéy| ClajUl Sal Culaame 6 grues cons à ? 
.38 02 «2010 

.253-252,2 ya 62006 «jus shnalall tilut Luue sta) Bjlal slige juai sance —Ÿ 
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Àitall lai Ge ele asalis ill haûll 


Ge cb Jsss 3 6 )SNt Chyll cu gée jé oe Gé sall pe jf «gays te JUS SL 
ill yall 

Lai Gilles (je Line À Les agbg clé Lilo 56 cilejNl Ge gsill la tlelaiaÿt laÿÿl.3 
gai à A jlill All ele lenll Les asë CA GUY l, cpcipall Jals 

LSDU il Joel à Os ane sf US digas Lau Lis Call il ÿŸ as raté} cilaïiyi.4 
sl is ge aliyl jai ie Aaliyl gl sVls Agli All Calss ele dass à yes (oeil 
AU Jie Ulaxll cilejls scie ghrall lie Gé co peil jaadl dis cDlesuVl 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


Agilati cilaÿÿi Late : HN diasall 


gs Leud Ci Less LE cYjhai SN nlaY| punlsall je Allall Gel pynge je 
AL Y gp (ous Le 585 cuieall Joall costs l JAY sag5 Lulu bull Ce Lel 553$ Lls 
lait ilgié clgñgas Gilaul jee clins elle) Alall LL cayxill JS Ge ponngall lies 


Al LL ilidll anlédl JS (aps pb Éua 
. Agitall AajŸi asgñs :J 91 callaall 


leles cpallells sal SVT ie LL, DS OS Lsliil 80 All ele )Nl Cl 
cledipall ls (es «iall ALSVU 8,02 JET Ce Lel Lal las cCmulaulls CealSN1 aLïal pu ge 


Cinudll la (à dll pyaills Uas)s lapandis Leagi Alslaal Linda, Les 
Anilalt La5Ÿt cès pei Ys) 


Da Aogape Joli poil Ida (35 cAilall LU Gyusisall Léon (ill cap laill craxi ail 
All LU Ait culspll Qi A cas lil 


All Siykiall Jage ie Lis 3] US Dig Cl ii Ab ses de Lila Lai Cape Se 1 
ci pall Janes chépadll ail Clstéiol Gé; cclaiulls aqull leu « IusYl aps 

las «Jgall Aogage dal jf gs sé 41 ja ci caisse a All Lol Cf Jsll Sen 
agi la (58 Ullés chpulul audlines ojslas Ale US, SLSYI Le jué ang QU (5353 Cf sal 
Assise (ll (5955 da jYl jai (à Bla ladll oûas cas (AN 5 call A AYls pla aè) slatée sp 
Laÿl ç5i OI dus élellaiiul Ji Ailleë, 8e US lgigslses ligilens LaÿŸ] pe Jalaïll clidll césll Gus 
Fa jN ang (je diluuges ALSV NEY JL plie Ce lag DS aller Alle 

Alall GlynŸl (à dass GNT Gi Ge 8e Lib Ailll Ni Frederic Mishkan ci, » 
Ass de OÙ jé us Jul Gou 0 spl du Lsindl jé, SV eg 4 CG çsälls 
PaléiuY| Gaill Juil agul 5% Coll coin (AI 5e JlyaŸ| 

El (pas Alslas eAiali Lsallall LeÿV1 JU (à Alle (Gloul let ce aall (à 45 all dlsill JS (pe Bailill Gas Aillaë «allé lon 
10 ua «2009 358 21-20 cils cube Lila Auele c4gallall La galls Agall Allall, Aoliyl Lol gs (sall (calell 

38-37 ve 0e 42015 «a Nt-ole call pull ils js cAaltéy|s Attali cilejÿt sf caus ? 


+ Mishki Fredric, financial policies and the prevention of Financial crises in emerging market countries, a paper of 


the NEBER conference, economics of financial crises in emerging market countries, Woodstock, Vermont, oct19-21, 
2000, p2. 
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Àitall lai Ge ele alias ill haûll 


== es dâglldll cihyxiall Jase Ge Lis sf US 555 CAN Aneell Gill dit a Allall Aa ÿÿl # 
gi ali jui Ge punis dépndl ailaglls ess El (ilants ecilaiulls seul lents Jusÿl 
sil, iLall Us 
Da Âcgage 5 ee A LAN Glouls Lnjoill cGlouf que lle ail le Li Allall &e5Yl capes, m 
QAlls cggsliil itaGil 5 alciél Aajl Lapgas Ligue LOYl Ge LÉ à His Gas call 
5 joli ge Ales « JéuYl à Call 3 All Aludl cite «eg Jaanil asbl, Le sale 
Lait Glyof à yisl 
Jai A Lila GlguŸl à LuluŸl CYNSVT Ga Le gage" :S Aulall LaÿŸl Cape Sas LAS" 
MAIL jé s Alall Cluugall (pe auall Que, oil Jill, cclaspgall jieul Ga sta GAS 
des le D jé pou dus «al Gloul (3 Glylisi Al Ge pue" sleils Aallall &e5Yl capes 
Minll Lydl Jldl; JiSV cou JE (à da Léuyl Gill Jaaëf QI 3e, Jlsaÿl 
Allll cilyaidl Jesse le Lis Ji US 55 Ci UN dit Lesls Ailall LeŸl capes Sa Lee 
Call cèpes jlaufs clé padll gilagil cclaiulls aqul leu Vis 

4a)N1 oj cel lai chpiidl (à Abel CugŸ ls till le LES 3655 Audi cs laïll 
Sa gdl (Glgul ouai Alle let (AI BUSYL cçpaiills CILAll AUS (à GUN puls jueïl Ce axi Ailall 
bis Say le LÉ a lis aSis eJgall Ca Âogape 3l Lyme Ago 8 CLN I Gus 
Dé lgilau 53 Da (ill eusall a Âegage 5f Le Asa Alal Gloul ( sal gr aill à lei Lans 
Jlauls Âlaxll Al JUS pas (à Us QuSats (oil cApuyi ll 4alge claf (3 (isa (ajadll Alsill 
Oe Lai cl ill Ushs gas êalel die aaûs Mlaall, 7 UV gi (le Lulu Ji 4ic pin Les aquil 
Auoall Ailall (Glgu| 


all LU QU ca pill Quoléiui Aélull caylaïll Japs Ga 


«Notes cesills pal elûes Jia e Autlallo Aattyi tajfi JU (à Âigall Alonull cparsall aux) csagall Ge éçésluall Jai ali ve | 
.180 6 «2013 
els abatil Quant « Aa | aglall LE Jungle 856de « Capa Clagll çà Cia GaËll ie salle Aulall Lajÿ) cibuléail c3jes pl ? 
4 Ga «2013-2012 «5% — jums dane deal 

- 2003 JEU Gjlisa due Gal à Altaï Labs) Audi Jai Glouf ie Avallell Aattall Lajÿi Ciluléel cçgpusall is us — 
171 us «2011 «ogléill; Gustull saxll calstiÿ ls 8)3ÿ lee «(2009 

38-3700 ve «lu gays Alt |s Aallall ilejŸi can gs 88 sf — 
EAN Galall païgall (à Glsies Male  Âgalgall aug cibaaill Au jell cbsletéyi à Life Aïalii Loallatl Autai Aa canal Li — Ÿ 
.04 Ga «2009 Jui 29-28 GaNi cobuÿl Axals cAallalls AyaY a slell AUS 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


a les cAailall cyéiatl Jage Lie Lin 9 LS 3555 (a disent) eiliisit dti ça Aiilall Lei 
Jhgil Ge Jais cc pall Janag cAjaall ailislls aa JA oilanls ccilaiuull aguil jlauls ju) 
gs çoilall ait çà Jalé 


ds daÿŸlo dailall daÿŸi Cu del) : lité 


Cileslsal 3 Still GANT Lil, cell Zi ai Ge Ab Ailaul)i Dé let œuits 
Gb GS pl jeŸ lé «eut Ati gl NE Du pond jaNl DAT à ei 64 pulls Auall 
AS, Aallaul]l Due OÙ né cell js Qué Gus ils céaall asgialls AslEY ile SN 
Aa) Lait (à Aaialls 6 au)ll SLSEYI uni Jai de Cal «la Nl Ga gas pois ele 63 ull 
sil cul Ce D SI (A) Junsll céngs «Shi, FUDU junes Jeall lllaints 6 Y1 élu sl 
ji La «lil aaëill le aol Lidl Cas ccanlaiY| Culelill Ou Bpaiue Audlie és (où 
ali} ai jones Jaall JLall (of, LAUS crausil Lis cAlilall çggâll g Luil AVI Liens 
Gill Ca Auélidll; pull Ge draall cols LI, Gapall À DenVls stVI copai ABté lie culs 
ons AY Lisa Jaiuls GlouNl gui ann Gé AnVls LaxiuYl Sat I «5 Si Leluall 
Ajolrsyl Glajÿl lan JE (A Ga pelixll 


Cases (ill éçailall Alan il As pal All; audi AUsill ls JB (à Loliy| elejÿ| Lai 
Da Lil, All 3] Aile (GluŸT juil obs las sale «éiall g Ull Gle (itall g al Lei 
DU LS 8 Cali ALI jt Ja Ge «biall cost V| LL (à 5ai jf ages 
els V cali sas aol, seuls LAN 

Light 245, Aildll 445Ÿ1 jh Charles P. Kindleberger gi JL cons s 
éllall hjnaadll AU (à ji ge Ullé Caljs çoaliil saïll 325 Jr, 336, C3 Usa 48 A 
Le ja e Eull g Ua ei slots Gal, All JT jleul Juil: chsdill ua dé mi J Ge 
Sas Lagacs doll Laÿl (AI 8alall (à Jon Alle Let of LS caler Yt Le jNl sas Ce ds 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


LaNl sels (à au es ill, 6Alall LajŸl Ga pusis Jaël lui els Anlasyl LaÿY1 Of sal 


Hate becs Rolutiyl 
Auilatl Ga Spuñal) ant} cils ait sit 


Qgà Lajl ati LAS cuil )Yl oùa gsi dus (je catii, Aulall GileÿYl sell Bpuñall all sae 
CU ll oûa ani Cas «ail lalaes LajËlGs leins 

alla br 1 
2e Wall Capai, Lol JLaiil 838 ss Late Cayes Le Aa Jlall (Glgul (à ElejY (pe anal Era 
lie jslas Ji JoNl jeu ei ladie G35s cdyjnall Aelié 4j Ailall 4e lGill, Aspeull 4e Laill 
dau le perle JT 25 ce céagll (6 Ladie diras Le 585 6 jme mé sai (le Alalall 
ges Mall oûa (3 «Ja al Ge JON Via 898 cpu Cul open pi Ge ailill mul ac lidll 
À Das hell (à open lan JON à au sé lala lis 3 Lorie Céy Alue el jeu jugil 
Qoû clos (GNT quil Jleul gai NI Via sis JlauŸl jeté jselill Gé all joli Ya fas 


258 etat À gl oudi 


:Hyman Minsky çSuiu A 2 

An ps Cas ilhgll au éddle (ileuf)i SV à ILdll g ill OÙ cuire Lait lié, 
255 à Gas holaY| Cilsall Jale Ge aaiVl Les pes A da pall CDS (All g Will Lili 
eo Allall ELaYT ppudi (8 (Saube Al Dis «US LV le gp Uall li (à Aeÿ digas 8h 
As pas SUV | pe du ASE V | 8)gall 485 wall Jabialls pas aliil (oi Of de cçailau)ll ail 
5 collall g ill pe Lelalaï C3 Bus jbl Jani arcs Gas lili Cagaï Cilé Jill Jai call 
55 cçhull le salll (à AMall Claë ill fa « saïll ls je OÙ (35 clgmiall chasaïll (eaux Le 
pl Gall CAN C3 œusills edisaill Ge Jynanll (à lai 5 Gas eV pl cité ill 
aus eiall ge Wall QU AUS des laps Jill one Ji, «Ge D ns El lan le Ailénuell 
chage Gas jill ajiul QUE Ge Géaill jf cité Loi ss Clé él GAL à musill à Gps yidll 
glall Auclg cuatill AUS) paris eV) a slall (6 ol) Ans Li « glalls Aésti :Auilall cilaÿŸls Latest ee Zoû ! 


.324 62 «2009 «a Nt-ole casills pl Jill Jia e pie alle çà Aañillg Aulall (Glouil « polill de (sie ? 
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tal lai Ge ele asalis ill haûll 


CSI Es (85 ca siall gs lu Ds liée dhsdi le Jonaall le Ci EN dit 5j le lelis CSS 
Alle Lejl 3f Aile Aie digas la (ès «OLY A5 (à cosiee Ji 82e ani à sa Y | GS 
GA paŸl SOU AL le Jim Lee Jah culusYl (à (ill g Ua fau 6 jus (alaiél CUS 
OSaÿ Ÿ 5 A Ailall Lei fais eleilalill san Ge AoliiVl GUN aliee 8) le op5% Dis 
AD ALSV| ges LS disant QU ea Ales La (I Joss elgls Ga ALAV (68 Ulsal 2 


Masse Aa 


: Game theory ut LE 3 

cu Cult Gil bèas Chjeg Le fai ect ladlt Ali dial Le Aile) Lai Mjsatt citpnudilt ça 
Se 398 galei| Jill cilsof 2655 3] «Coordination Games ill GI (à Oued 
DAiuall JDE O6 sé «Oslmalls Us painall Lol) GI ge Y last (Gi Cu slips 
DIE OS si 6 Sf imes 609) NT Go péiudll ossi Of aigu cell el YT 5 ls Ÿ Ge DÉS (à 
Qi Lai ceiiye as al Ge 8jaill 41 Of, calais JS dll Les Gb ail Ge lels cle dia el 
5 us 6 El ls Bb GusNT Gapétiuall AUS 4uë it LI e4ilà JDE pénal 5, à «gai cs 
das gigai ie sÂlaell cileÿ Jai consul (M Aus laïll (yes CuSi 364 cAitise 5)gnall 
8j DEL Bis, à Cutill ca dll SU: OÙ dliall dans de «Lil ali Paul Krugman les s 
jen lil Ga Ÿl ai of ques 35 Jelse 583 ja exspu jlagil AÏ dusss 5 Ss à 
lé JeVi Las OARNI Ç8 audi lag à Gas «il 


:Domino theory sinus À 4 
4 ill va çggines « give gall A yli ail Le cdi ile puñdll Mnall cbyill af Ce Dal 
ga si us dilins cles Loguines Qile (AI Logan y di shnegall Ga cas élia GS HA af (ca 


Dés ls au Jai 3 Lili a hall olall añss das 1] alé elagils dus 45 pire sal 


«2009 420 saxll olVl à 5lall slars LUS Alec « Auyall habille Wgiluléils léilaul clgasgie Alall La cGn5 Les «JS au | 
À Ge 

Lobatl taf Use « Lilai af Libéais Loutae jules Leg La Ja salle Aatlall Lajÿt à ilaghall JUS jee «le sul sxïdll ae Axlui ? 
.193-192 Ge ve «2010 rangs Gpatill saall 63 ur jus das Laele 6 juuïll ayles Anaïs Ai aslall AS culs 
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Aitall lai Ge ele asalis ill haûll 


UV 5 pal Gall LajY lune joue nt à Léa loss Le Janil je Gsué clash dati 
 lsasdll conte 44 a ah La ins AS AIT said 

(slsetl à gui Ain) JAN sf oué (Gandi 5 

chiiall Liu (pe del jleuts Jai eljéy cplenall Uleël Ass deliall Jai (Go Lej Era 
LIL Ze lill pénis «das Cusl cale QU jleuts JonVl o38 qu ce liSei Caou agils aa liie ÿ 
(SSI GanŸ) Gani jai sie Lelaill Ci, illall Laylauts JyeVl olpil axiuŸl aasie Gien (as 


aie jrs del de (of je ame OÙ (ll 


‘Hamilton Smith bit dl A 6 

pa péudll GS cul JS (à pull jf El capéiudll g xt palill Bas Lait 

BU NL Gipons Del ebill JS 6 LI Ge Gisill Lil Goo ce cillal cfa otasl 
Jolag pains Sy cop pis Bayljall las call Usgañs cuvéudll pres GS pœull Ge catlall 
gi)l Ale (43 la ins Lau n aquill peu aid ds oil Cuélll je dei 41 jeu pus 

JS lasess sœntill Anal (5 of CU saga joll Glau (8 aâds Cujuidll als ani 
ape las Gall canlll les Delé plUNl al aiyall paul, pgagul aus Jill Gs jañall 
lois aan le saliel à Gas all fans bi Ge Gall Rs Jlall Qi Las cagul 
pri fus coqui Ga agee Le quil Glaulls jai à Cantal ls fauss «CSV Of lgens sarl 
las sil Les js cpiéall alé Delué cobuill jee césiue QU pull ds Of GA 6 Jus Vt 
os Qi ol JS cillls cujihall tel on Jlall dsl 


Déall cje (JS nds 1% pull els «44 galls DA cpétalt due pyfi ele Auylai oigà Ci 
isa jéiudll Of 5 lila Gues GS Ale Lajl prnii (8 Lea Lg lndll jéiualls (is V 
Of Gaia Gis csaVl pétiudll (je if cie gbee 4gal lilas AN LejŸ] digne die Gujgs Ge gl 58 

.oulsall Cupétiuall Ge Ji aslill ill Lane 3556 CilaŸl Cupdtiall 


Le cils age «oséall Aoû ! 

.327-326 Ua ve cçislu æaga « pl ae (sie ? 

Gus Use cAgltall GUN Gloul Gè Jedi Aés (8 Us gill diglu lui coubanll Gus (ane dus csauledl à ses ce ? 
111-110 G2 ve «2009 cGlyxll che gall Axals 631 ape 694 saxll coll 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


AN ou Lis 7 
es Qi élldll BesŸl Ge GUN Msqu 3 Jéall 8j Ge AssUll sai) Algnull cut 
a lagise lose Bu (lsdl Aus ai Lee ia 6 jeull Aile Just clé le Cu pénal 
pleut Ge ui Ÿ aus Ji Ailalls Liall JyeNl jlaul gi) QU cod Le 525 cAilall Una 
oasV| paill jiail (oaill IRON A3 all élsull e5a eagull (à Alguall 8445 Gill Gas all 
BU cos Le 585 6A gun Lalis EDG À LénuYl Jai Ge All Mondll le Uyeall ua 
leuŸl asus (Nils ccatlall 
‘Paul Krugman (1978) Géo, Ju du 8 
QU)! Aa Lol das coutill call jeu aUsi Alsall ai Lodie s0laèg)S juil BL 
) ssüll mb Ji Ge Ag du (ls (im si Aile Lulu Ge all (ILall jaxll } Aatall A5jlsall se 
Lines «Cle génall Cle (à sad ccanll paul Aéall Laëll à gi di Ge pis (Ainsi Lulu 
Us Gal pes Call jall 845 QU Cat coll, ill ugill lutins Ou Gélsill ae Gi Dai 
Jeiy Las capes Aej Cigass autills Juif oass as all CB Y jai O ccutäll Cap peu 


AuniaVt GlllisY) cils Lits dll ll (je 9 jells À linall 


dus À ESF ALL 5 jul ul Lis: ÿ Cul à all _Jæuu eUai ob «Olas 3 S Cu ue) 
Cénall jeu Val Gynisu QilaNl jf Guladll Cupéuall Jesi 5 ddl 3585 spa mis ugil 4 
.Ulai leÿl Les Dali à Capall peu fau dë Ces 
Leila culs g Ailatl lat culpa : ti cutlaall 
All AlajSt pige :Ngl 

Agiles Sal Vs ub JO Dis Lol digas Qle Ya Ash, Glisse ag Ÿ asbl 
le Li All ciljägall Aogape éllin Aiiall (35 6441 Quint Aile) à Ces 6l)5e sypes ci sal 
Qirs «Sail JADU Ass "eu ga AO ii metals LU Guy ble Alÿs au Laélss 


327-326 6e ça «(és Eva «Gil de sise L 
193 Ua cçéglu aa ce iagall Jlël jee «le auull axidll ae Alu ? 
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Aital lai Ge ele asalis œil haûll 


calinall LS su Ge LajNi (Ga GA ju Gé LS se Gas, (A An cltiall çje deage aa 
Ag sal Sa clpiiall où Ale JS çyai 


«Mall Gyall Etant Algall ape Lila) le all All Ciluigall Dies Ca aus 


D de. 8 ; _ 
* CHAN) CE game (9 9 
15 ji À psall cilpägall Cast as 191 le gapall 


oeil Ohdll à visit jsall Lilas € 
De Kill elgll Ge Cleal ja lasie AuisŸl All Ge dlsull lial à lai oalsiVle 
L 2 alull Copall Ülsass QE je je Qi DE fui) Je Y js di, dis Ÿ| Alex 
Alle Lei à all Jiss Ge pis 

p52el cle ab Ale Gay Loic Clé js all gsill ia sans Anis VI Aluall 3 Jufll oalstYle 

le all gl äe Sal citlelull sl jf chu als less aléail QU cod cie (aan 
Lale sil auf ei) Gb Ge Ji lol Wilblisl Ga js ile Gui Gub de lee Ge glal 
galls grill AU JLeiY ça 6 Les sale Ji 

«pall peus EMI) peus Cémaall Seal Ce JS le XSll lil AE, cons € 

pSaill CV dre s AI Care (à Bslall Ye 

A3 All Cile)Nt Jil opus Bas (à 25 All cliägall le ço5isi Cas tAnilil Àe gapall 


.JeŸl Sjnoi Lin all Arsnall ans Ads e 

I CAEN LA ia sldll le 285 pes Xl élill LB, ns € 
paodll jlesll slals Ailei Gala € 

mg Jsls 5,$al jé olenuyl dun pli € 

all Gall Qle Eligll cars Sjluu € 

Ylsill citise JS pe Aullall (Gsull de AI Lu 


Aile garni « juil ajle Qà Jinuale 5e cAsallell Aulall LjŸi dilaa) (çà lgiatlues Aulall ciliidiall alaññul if « palill de Que cu! 


.96 de «2012/2011 46,57 La ggualë xdls «lon 


«085 Aaale € LoliV aslall à junte 53e «(2008-2007 )£ajis stusti Laÿi Aus Pate Gal 98 cigare (5350 © 
.37-36 62 ue «2014/2013 
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Aailall &lajÿt Ge Àdle alias 


: Gill dhaûl 


GDsN1 Go à ClaÿY Le Mo Qapei All Cle All Lol Vl chigall ani came (Sa Lol 


gli Goull AGgll aileaëtls AR AslV Luluull Là calyglail clan cuênes (à Call, All 


: lolf Jsssll à cases JG uttiV| Clpigall us gi 


All GlYl gs Ge All Ati Astriy| ciligall:() a, Joaal 


Liguiutl 9j Aittigtt jaillit 


Qifii slt} (à cal, shall 


Jai EN ass Lait 

Sin (68 Aljiall saill Al ul 
LS ist nil g Li 

As Goal ill are gli 


Ha“ 


Eyaall Jl Gps si 

JiaŸt de QU came ji 
Lah5, 

Aile Jonols Ligane CNT (lou 
Ale ji 

aeNl Gps à QtiiSYi Clair 
Gps le Sluuell User Bb 
ae 


Aie goals Gall dois le AI 


eSill Jane pli 

sil Gil (3 mp gai 

hall gai Jardl is Gels 

Ji ile je 

li LSDU Lil, Jalall Jane gl 

ga Liste Lui Llsdll Aildl Cale Ÿl (à appall saill- 
all il gli gilill 

Les) (iles GI all jé Usa ds gli 

De Aigie ÀnuiS All Gblusll (à jsall ui gl 
lsŸÿl il ll ailil 

AsVl Call (à Gyall 8855 La all Gall air 
allll Es YI ossi 

all alaiYl gaill Oalsi 

ChNls leuNl Jane gli 


Al Jane gl, As all 8) CV axe g 


All Gilaj}t pue çà aSaïll cliléals Agile Aalgnli gg pill Célanne al de : yaadll 


3963 « 2005 « pa AY «æAlall Sail jla 


3968 « 2005 à june cAyuYl eemelall JS ja cAallall Maj çegue çà aSaïll ibiléals Aallall La gull ces pl Giles mGall ne | 
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Aitall lai Ge ele asalis ill haûll 


iaub qe US (ill Lol culpa (a esage Gpaui 86 lisa Ge JS Of «dl BAY pass 
DAS De 5 Cjéall ques O3 OÙ papes val 6 jai ile Ge dis JS plis ass 
La Vs Cluisall oùa Gr a J3s dlligi callall Us ce Ass LV Aildl CU Kadl Ji! 
'aysi cilpige 
Alt elajÿt JE coté : lité 
pluël asi Ge Al Al jé 66 ill Lol pusis JUN (8 ali culs (je Âogape 2255 
«Gi Jys Jai Au of GS Les «58 Ÿ ALAYI CAB (AI (Atall AUsill 

saisit Al ALuël je JMYT 1 
Quai CUT oûx 6 JAY (ON s585 CAM (all GNT Gilils (je Âogage leïl le LeÿŸl cas 
All Gus ailagll Gps canal ga (tail Css dE Ggn) Aa (agae AU Glen al 
AU JO à eau OS LV Gé je çoysi Gloul CU Ji Le Ole pu Leisl 


alajÿt ji als :(01) À, JS 


Gdloll lon )aftoll 


S ill dl 


CES 


AotVl La Cilols Jys Qalall péigall cdailall Lajô As aitl quilgall e(âsi Gus «Gaj) JS : jaradll 


.12 Ge «2009 puis 11— 10as «V1 Sal 68,3 Âxele eylaŸl cilalie (le Aallel 


41 De cle ane nleil; Lilall, cileÿNl y sf aus ! 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


Si Je di ÿ ali QI Us ul je All ZejNl Jui clé cities JO ln ms 
: Qitill 

ais de pEVé Génodl jeall gai Claiull, sil Go ce Lignall Lo Ji Ji :14ÿ1 stat 
Lo sas Qu) Jléiat (je io dou le Ulu Jia je 6 ejsall Gises cal (je LS gai Lans 
.1982 is Asisynall Le (3 das 

Dali Qi se deuil ça CU CN 5e Of Éus INT SU Anal MI csrAilitt Stat 
AS LV) 8 durs Le li Qle aalill, GS QE) CNList us Canal QI Gas ll as 


2008 is 6 aŸ| 5asiall cils 


GS Las Clash Jleuf (à bill CU ces of Rest ce cape jeu (à Ajl AN 5 dl 
(GS lens Chat Qi dssills lee C9 pétiuall 

de A Ggeshé (AS Ciel) cupérudll (al lala dis Of ait a canal OI :Amshptl Ut 
À y ral ni all Ces AR leilae Copé peu (à lil dilis das claiull dit 

Gal pilagll cinu (je Ânge 5e QI cells Cilañgi ape 3f Alexll Led (ai (53% 38 :Aualäll Li 
Hill gai Lépine Luÿl Con Le gag ccapall Jilus çoaléil Auf ce (I lelisni noi dl sul 
daui Lil ll (gag Lt pal ge Cldliill elà disnll je apaall Qudlél à 1) :Auatudi 5 till 
SN ge Gilles Css Cill Ole Ÿl cb Ce canal lus 

Glgol 3 Loi QU laut, agul Gloul C3 Let Ge DVI Citiill ici :Aialitlg Aaslull 5 Lai 
Agé caquNl à Lt Ge du ge call à JLéuÿl Of CU il isaall Aillé (as Cilañull 
Via QI AUSYL « InsY| anti dif Çye ago CE Jai Lan Cnil mu 8Mlall jeu gli 


penŸl Jlañul Qi Capétiualls gâas Le las 6 JInoY} anti cilaiull (je gate JE laps agull mu 
AO Jisa\l (gas ço8 Lojl digas (oies Len 6 JInSYl Bajagll claiull Jalès 


ads ele Y Glass le Lallall LoliV) Lol lol Jen (Galall païgall cAuilall Aajô À AU uilgnll «855 Gus en) US ! 
.14-13 sue CN «2009 sisi 11- 10,5 LUI -18,51 
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Àitall lai Ge ele asalis ill haûll 


le Gi dus epaéalls Jall Glou A aflagll Glouf Ge LeNl Jlil Ge axis 18pdilellg Amutill Gti 
oi Les lle Ghg Je dj coaglle ollusS ol cAldl Glouÿl (3 culdlañeS pis dloull Ge LS 
ll die du ji a66 (All (Ggull law, (je 8jn6 Lun clics Loxïdll Jgall (à Llall él sil 
gs çgà Aa) digne QUbs seul pau DS (AI C3 Las 6 ill pull (à teagul unes au cl 
Ciyige à dal Gas Of LS «(all Gguall Lai QU AS Lajl Ga JET PLAN isa 

gi data laliel ON doull Ga uS de Qiapes Aleel Au Lajf digne (AI césgs An aa 
all Gsull 


Jyeil aus ob ol (elle gas Lai ) Les) Gliäge GA ços cé pe Asalail still 
«gall Ge Aaëill All Camus (oies Lac Algull (le glass «(all (égal (à Culelaïall Ji cg Asilall 
ci pall (gs (à Lejl digne QI 
Cpatiuall al né pla das Qi dilhs Clé si app jf Aluxll Laë Cisco 18jhe Asitéli 5Uisil 
Jet jleul ali die jet çoills cÂlaell dll, Lagidll Ailll aglual Ge AL Cigesié ill 
.Jlall Ggull (48 Aallall 
tai Jss il ss Ga Ji 2 

clëVl 3 QU Ill SUaill sluëf Ce puë Ce Alldll Lol JE culs QI US 5 GG ON Gin 
Dé wi dss Gé Aile ab QI JE qu ds (all alsill AS Que Qi Ÿ Ailall LaÿYl Ci jé 
ti cl, Gyhlu lg Lei Ai paiall À gall 

à hill sde) QI Cupétiudlls pix (oil Le all Alaall Aluell cine paul jiralls all GalsiYt 
c Ya lg AM AI le Ulu Gi (al aYl 585 «cos olab à LéuVl Aid JEli alt aganii 
Oil bia «S Ca Jéiuvall 


Ci grall Juil, Aulull lulGYt juil QU çoa55 Q hall catite Gus alle Lil 5 Cle aa 5 


«St bi Gb QU Le db (à By Us Ajitall 


ads «GlpYl Lille nest « pull age (à iuunte 836 cu pell Auilall Glguit sisi cie Aoallall Autall Lajÿ Ji plan (ailell dune ! 
.72 6e «2012/201 1448); «ge coulé 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


Say Golaall ju a555 Aile Clin Ge Be Joushell ospdiuall Cu 86lsall (AI Jsall — 
Jbladll CT Ga all Olalll Ge anal etait AI Guûts Jaleïll QU agxir (ol Y Gel 


8 Qi 4 Ge JLéiuY ls 4 al 
gsluuls silatl lejNt pgil :éailét catla ati 


CNRS lerluul CNT Jai lang elgcloils LelGi CONS, sue Bjncteall Ajllall ile ŸT jai 


Aa jé Jai CDS QUIL clap els à CSV (QI caf Le Va Less cle ps 
Ath Gljÿt gigil :Ngl 


«à AS pie (56 Last sf cal, gs à 565 Of Lai lajY os ilall cite glsil 82e dis 
Bb se, 3 cal ss 3 036 OÙ GSes lei Les DÉS lee ST AA LÉ ui ce UE (je ji 
À Claÿ)l où83 SV Lsallall Alall LejŸ1 (3 has LS sygsêae QI 

(An) Ai ji .1 

a où uSe ill «plat Sul OUI 3 CS el ce Ai Leils "Au Let capes 
ll En Vila jun, élill Aulje pont ASUS; cpl QU, isaill SU 4 Gub Ge day 
Aa à AY gâgs Las Guall Cluugall leë Les eciluugall (I Ansiodll Gsy ill aps vis 
Las ecluuall Lali) mia Lonie Aiigpne Aa (A) lang ss à (All, «Crédit Crunch ail 


1, .  : .… 
- legs sas Ce leiéss 


DAY Ga Lulul El pus lai dll je pilagll Cibigau (LE us tops gli Las as 
cuil bise Qalsit O cligane jé pilagll G3S5 Lodiné Ai nall Cilagssall Âue 35 (à dhalsiall 
Algnull (5 af JS 15 5 AU LAN), AS LajNl A 69% Of Gas lgie Aa il us ill As 

Lu ji BUS VI ge edit (AN pla sil alee Jautis DSlEb aoû dlull Gi dus «Lt à 4a5l 3 
su QE (8 Aiglies BUS 5345 Cha Le I eCuessall Cent (éagall isull ibylee Al aélasll Ce 
A gue Lajl das Alall oùa (5 cdi 78 gilagli alsee OY cells ut aalius Gi élull OÙ seila ll 


gas dans Lai g né pal) LVL au Le dus eçopal dlsu QU eV on caial 1ilà edlill Via (al 


«dy Al ciolestél ares lil aslell (à jiunle 89he 6 Aus pall Aulall (GlguËll Lie Lis Aigail Aulali Lajÿt use pla Lau | 
2962 «2009/2008 cola 3e ss 68 3 33 Lan! Àeels 


74 


Àitall lai Ge ele asalis ill haûll 


le Lei ane Oa gs OL ciblées AL 25 leil VI cdtsull col alagl 8155 Où cell US 


OV Lajls au Le 3 «(2hEYT Lejf durai ALAN oha (ii ccpessall cçal casull ill età gl 


gSill eUeñll Ge Âaili Aile Aa ss lun :()h) JS 


«el 5Y1 À pli Hess aa a ANS soil 
QU isa Qéilall cAllall CilajN} cegass colle ail case QésL « pl de Jay : uadll 
6-5 as «Jijel ble Quai Qadlall 3 jall émail, All Jill, Lab Aa Lot Jss 


.17 Gas «2009 «çgla 


7 As dalye D6 ais JA Ja Ga 


CN ame pl )Y lbs GE gril aulis Call 536 oasis Y | CilenVi As (à 10191 la pall.i 
Los (USD Li à all, JEAN ie Gas (AN 535$ dléull Gin Auêlie dgui dus 6433 33 all 
ads blé ill Jan QIbs Âojsall Guns El as UE AI cos 

A5 Us (eut 3] ill) JusNt Aolé JLaail Je dial Lens digas rAuilétl Âla pall us 
DEA ie ais, CDI ss Godliis aséfé «ali JEU (AI él sil 

Où DŸl, LéYl Ga yal dll il (je Aa giodll Css jill ans Goff Liss AN Aa ali 
LG digne Qt cs | LUE as à call Qi ca éllà 


:Jlall çâlgul daÿi .2 
Ju Dunes Jpel oûgl alall Lol Gob ll) JunoŸl laut pli NY AQU call lou Log anti 
) JpeVl Jleul Gé Dati jé gl Yi ls das,, Bubble Acliill 5jallss Caves p UNI las «By ae 
De vas Jul ei Ge anû il ll Gas ge D ail 36 lasie GG Lane 6(aguil 
Gill cpu au 5a5 olYl all, Loic Jlall (Slgul Lei anis Ja Gate Jul o3x 8j 
Apt jrs pal Qadtall all jia e Aude} Agé 9549 Aatlauit JA) Lrallell Asletéÿi AajŸ «9e dass jeu desc | 
.26-25 Ge ue :2011 


çAû pal; Alall Jia; ia li iilall il ds QE (salt (sitall dilatt GlaŸt 92e s griall Just case le « ll de Cup : 
.17 Ga «2009 susla 6-5 er e ai cdilile (yes lall JS )all 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


Dlaul Qi Es JE sais « jlagsl AS dais haglls all à Jeu fans «JV où Ce paxi 


et celui Qi Leaf ei Layys deluall oùa Jai JV où83 «aa Nl ag 


:Ci pal) lus Alaell Lasi .3 

GS all élull së y; Leo Abel Las (à Len (I «5055 Le 6Âlga Alue (à iylme Cilaga d'iaai Lane 
CAS Alaall Cileÿl On CONS a8925 cÂlaall Ge g Ball As Ÿl Alias Ce uS 63e alaâiul (le 
Chags çosill JasYl (à LOEVI Ce 82e du Less Al QUI Of N céuall pat lès ayill stlal 
oS Le Lilas Qi gsill Loi cAleull Aééatl Loill GAS à a land gli QU coa$s Les «3lŸl 
A SV goill las ces jolis Alall GlonVl (à label Qi, cileull le Cie Uynes cons 
Ana ituul aaf con cils mallé A sall Lol yt lei Jape Ge LG ail, JAN 
Aaylial Cu ylaall is «(Ggull (3 aise ole jé ClSys Jriul (ini LeiN câlaall Laÿl digaal 


old pu Vila ss a «col; LS LŸ sul à leuŸl js caltiill 


sua lait Gigsatt Aaïl .4 
dal Ge césill Gf Gps jall aies Lorie of shall Ge (isa caisis Lave Call Lei unsi 
DST Guee dalill uso Last Oslilass dans Us ant Ge sou # Gas edisaall (ax 
plgu (aplall 4ijs Lens, 68sl Ce âme jaxs Ciige (8 Call af s5pg die Casa Gall Leg durs 
D pre Qi LS éole (yat Gns df cuals cola Os Ganall Lajl 55 6, LCA 3 Lalull iii 
Al till cJslall A Galatl all qui, clés à as Lys QUI cons af all el alall g Usäl 

PsVl pal à Le 


Attal cilajŸ} Gluuf : lité 


Al gs à us CA GI Ca ogage day Baaee club) cudlé ALL culgin has le 
Es çol) (699 leu pa mani comu (je DÉS jf piles sal, us Jai ai LajN ils; «jh AL 
: Qlul oùa sai Ces c4llall 2x 5Yl 


.41 7 «élu 2 BJ sil Cu gs 1 
.183-182 ça ve cçéilu gage cçosnll aan) çongall des çoslauall Jlanäll ai de ? 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


Si aeéy| JUN) ass .1 
ga ajuall Qi Cof Ci Gill sal Ge IQ LS Lis all, all ciel (à Clé axi 
Dali Ge D All ail Jill Lopé sas Of ass a al cihpaiatl All Alall ele jŸl 
Lo g25 cagigis Lans Ge La lai 8aill g UE (à Culalall d'ou eee jse QU ço3ÿ «lala jan 
Anallall 8 jleul 3 tél GÎ LS € p3alSŸ ls Ds Ge US (8 Allall Lei gas Lai) Lun GS 
JV els, CAEN A le La lit els, cilall la Annual Adtgll Aa tal chyñidll (y 
Glgol GI Less Aile CES (I co3% cApallall Ssilall yleul Gala ualill Jsall GU päliall ais Ÿ 


dl sle Ge Éss Joall oûa 


AS pl) QI com le gag cci&Bnill où Jiié Audllell ll Jul gl) ç5i caSxll As (3 Lai 
all Conoll pleut (3 till 285 ill GLU Lpudll SV La jall Ghiidl Gas oeil 
À Das hall, Llslal élu JLléal Gindll ASY| Gaes hniaŸl cents Gas jill aljié 
il 95 ail Jane à CU OÙ aa lala esljèiall Auill, Li dalle Auÿl digne la 
33$) die pit 6 euNl Ciligiue p Li AL ALL pyù All Cle (ämadll g Laëll 5) cils 
Joalls Ausiall Gel Jo je anal (à Alall ELojNl digas (8 Hélie Gun ie çoillg éçgsleaiil 
fs 


Assliil 


OU) ils ie Aûls jé aosill .2 

gas Ga OÙ «(us jé oûgl shall ciblée Ji Ÿ Lips Lil jé sui Gun) Lines mie dy 
Age all lsill ses G Ules Lauls JaŸ la OS 65 ilall GilaÿNt ses QI Cf (il Gituu| 
Lgassi 4uSs lens, lulu GI cdoill ea (à Css mes OLA Giblec puni dus 
Sylla BUS Cle ul, JO Ji las OS crllsall lai es calais Auluadll claaŸl 
Bjixie Cluue (ll dise ils (AN 05 EM Cuers Vie (je Aie sS all éloill Ces Quile fs cleñissss 
né Qi «psp oies Jin Ge dloull uns cuile LS clgilajl Ge goal Ge léiseludl call 
on Léa Qi Logse auf 30 AY called sunol, cyyadllé éloill oïa (à Clsnnal lesie 
os) (à Dj (aus Le 385 602 3 ll 


Ua «2001 cpgeañdll « péills AU Juill jia boul (33h mgin LejY dlé Blé) ge Aid (sloul à Aailall Glajl cCilaé Chu deal | 
.21-20 62 
A3 Ga « alu gage oalatiyls Lilall Gilajÿl 5 sf ous ? 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


seilall g all lu. 3 

All GNT Glosl ls A Ge Jll Gus )l Bu Ci, CLANT qe à œusill JS 
à qoltall gUaëll agi sûé ul ut cisis ss le (à All cilejÿl digas (Gun (5 dljihall aulill 
ill, ll, cle Yl ZUENT pe Clé LES lus Still, Sbilel dès Js Jsall él 
Las dl à Le «Il CS Clubs GNT Ge Cilgiu des call és Ag né (ia 
g all AilQll Augill ane Ce Jsall db cuil 66 GLSEY | (à all gai y aps jun Ua Yl 
gas QG OV que (à qusill caf ali Gyai lralatill, Augilall DEV (3 œunls cames «Hall 
ils Gi LS dell 3] LONUNT Os sil die api Ge dame ps çà clou CON 56 8e 
Gà dns LS «ol 5 Coluoll jf (esSall gUllS al, gUil 5 Ausiall LS à Ailall LaÿYl 
UE (à Ailall Le)Ÿi Aa 


pis çè JS Dilaül Unes cdudlill Jgall lat (il Ailll Cie )Vl gas (à Lliill pgeŸl Ces 

lili Ju Dell Joal tai cbaë (Ja ccuuni Aulill Jyall Ge Sa Ua oùa jui als « ps Jill 
pal La Lili Gb Gon Len eus LS AVI said GUY CUUs soul; mas ills 
4e Alill Jyall à JS LGV Ci, All Joli (à Léna GilajŸl Ge anal (à dlyuiall 
ga 01994 4 Mishkin Sie us Cassel, cilrsilill Aüs Ja otudll Jsalls 
LS 5) Bjgues cdallall GDÿYl âge hesl Allall CileÿNl digas Gui Qt Lslls pas CNY 


! Cibgauill Ajlas (8 usé (à uns 


tAigittl JS ploiÿls Luulaall alill Lin. 4 
ns «dsull els de Lilu Signé ti Sms OS 1) dloutl dé dans (il JUN oi Eus 
Da ie cm nill UNI Gi, cutadll gLiÿ Cilelisls Aañdll Auuladll Ali Of clladll see 
DAS dl wa où Caml Ass «tou de (lai caléÿl Aulas Goull es Alleë Ci sue 
ill dll Alt, Bal disull à LE de Opidl 3 cali péiuall ali Vs cal crane 
«Ca all; 6 Daall ALI Ball Jose Joaills Aosmsall, fall, au Cilaslee Un sas és 
Ca jiball e1S5 leisés, AIR dl sill clou élelsls le DSY els diet aus es iill Ai CS ls 
plie (ile dus OAI Clés pl, du ils pl Ga all Gé co) NL (a 


.99 De élu @aga 6 palill de Que Cu! 
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Àitall lai Ge ele asalis œil haûll 


ge gli) Ass Leñdll Auuladll les Yls ill (à cuil Ga Alle ay Cum yes A al 
Da Qgila LS li Y | Ca pnall lèse (à lents Logandll Gall (oleï Loi La gues ecile slæall 
Des il raë)l all, Galall Gailill ANT ane 3 cé jadll cillaxll Bailudll 55iläll AUsill cie 
ci padll Jlauf, (pe léinuis ans (ja jiial Lanñall 


Del LS 62ajŸl digas ae Leila Gb LE all of All SUD a all els LS 
AU gl 5À Léisass quil Gé mat al ll GO ous  Lalill Jia (à Anëill till Gj 
BAM, cela des Léñsan 65 Ce Lailally Lalsiall cites él cle | igas des din dun slgie 
ee ils cile)Nl JS QU cool Len 64a5Ÿl 83e ls pe Laltill ile Y At Ge aalyill ji 
Sell ailall Jalsss Le A Linudll Asiill cilenll Asilee Cid JlosŸ alème (à cibis As 398 


lalgalls JhéiuŸl Line Ajadll cillaall Qà Guaill Jade Lie Ailadll ui Mills «asbl, 


:Qi pull AU in. 5 
pill la coms of Eus dilall ilaÿYl Giluul Ge OS Jsall vies (à call si coue GJ 

plal syadll pacs con dit à édit A le a OS cylsadll ile A CU ab GS 
LS Y (égiue les (uuall çogiudll le Quilss Ce les Lis di Les cAilall elenall; ligll 
SI 
elle jus) cilutuu. 6 

Gaall 83055 sai | paill Gas à ILdll ppsill Lulu Lual le lulhll Ge JS cé 
Las « pull çsaall (à (ile jhétul sac digas Ga (Lai ppnill Aubuul Sjradll All Of jé «Ill 
4e Laall Ba Us Cp Le 545 cJpeŸl Jeu (an ll g NI LIN a Aile Le digas (last Ge a 
jt Qle (gode (ill Alall AniŸ (à ausill CI dou gi Ai il pipaill (5355 call 
sb) Qi os cola ail Of LS 6 jhas lens Jalaïlls téaut élull (à Cslalall pslius Ÿ 3 cad e 
oi LS la JEladll pancil Lits Abe Let ie dei Cal (je chladll dlyull le Andtiill L sal 
JE (5 À mal AG I Gé s cdi mal 5,131 BUS ane ose JE (8 CLMVI mic (à loill jus 
alle Eilaÿl digns QU çodgs 28 cantills GNT Ge Bné 8 Boes «Ed ès pyñdll pal 


Ailli GlajŸ Gilal juni Le :ebll catlaal 


.11 Le ‘çlu &ass 6 das srl « pol de nt 
.64-63 Ua ue «le paye suss (be ? 
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Aitall cal Ge ele alias ill haûll 


DaSi JDE Bat (a édudlill Jyall Ga Lait ppaill jlue Aulys (à La YU Spnall se LEVI Ce 
All Let) et (all sl JS GilaÿNl Ge né ne cèe lef dus eqjsall oïa Gé Lil leu 
Dels cpisill Aajl cas ch Ce Ââs pee 065 A All Gal Ge ane goi Crg leif Less el aps 
aslaiiV| Ge JÉGIL pis Gel ji coll jeuf cilejls Lili GlafYl Ou delai Aus gsill lan 
M Al eV Al ipsill Lulu Cu LU) 35m cote Jhial Cases ccilulhall ce ssl LS 
till Jsall lie 
AaÿŸ) digas à Gulul Jale italia paill gi 
Lul)s Cilul)all da Gun es All laŸ ls Al sil On Dal Cilulall Ga apall cpl 
eCilienll Cilghu je Lignsi as Lignul Mo 20 Ge cuyai Gill, 1996 44 Kaminski & reinhart 
AS Cilaÿf dignes QU ill (6 (6255 6 apaill Aalall ÀS all 8305 Of AI DS Ge dÉatll drasis 
All jysill bla OÙ AN cils is «1998 äx Detragiache et Demiguc-Kund 4, ls, 
A çg$ cgllall ail 6çiall g Will çggine Cle ile gsés leaf 
 eantill, GNT Ce Bus jé Baas Ill Goull SI ès Dial jé gonñall Ali jysil of € 
gai Culé (Ml Alanll 3665 Alaall ca hdll OÙ Ball laut jpsi de dé ile Gilaïl ( 53% 
el A Gode 0298 (oil OAV mie (à ausill pe Li ES (Gélius cosiléll Jlaul sui JE (à les 
All Gt Ga LOU Lans dl (gl sf Asléell (as El (à Longues cAglaall Bill Jeu 
Das «OV Jbléas Ugull jblées BA eut tés 415 QU Il sil 5353 La LËSe 
JpeVl pu capaall bin Ÿ 5 «UnoNl laut Cumètil 13] AN éllqudll yelés 31355 Of æaall 
GS ill gl OY As, «OAV | jhlée ais Ans élue pas (à è y Lac aésiall paul 
Ca piall AslV| A le ia «JneNl Glouls Alta Gloudl 
cpl le Anélill Lxll 2j Los 6 Ill Ggull GH «g SN cpl Visio (oies dll sil € 
ci jpaall lelesi, Ÿ 5 lall (je sas plof Uss clelübes jé Ale Alf 3 Las al 
nai jf slsall Let Dés Ÿ 26 and ON lait yaill JE AajY Au Augill, del Gus 
Gé ôdue Anal Clause Jin laull Of aè)s aa JEléall, BL o38 pe Jalæïll LUI 
nul ol QI ço35 OÙ Sas Luélidll 8445 CO san 4l N) ill (à Auélidll 5jes (ILdll g Usäl 
lines De Ab gli Ge yladll (le s5es Le (ei ci all "eat jBiaYi Les" oalisils 
le is wpsi cible le doull ass ulfill ciblaall sg33e Ge UNS dlyull Cu Auéliall 3345 Ce 
A3 33 pall g Li} Qu Las lili gé ciblées Lili 5 Ailall GDSVL Anal axé (el Ass) 
es el lite Ge Las ail Cie Ci Sas lang 6 AY Ce cüclins Le 383 Aa Jigaÿl Ca 


2013 aus plie pull sal Aylals Aalesél Cilagl lee «(Aall Joall Alle Jéllall Lajÿl alle à Qi il gs « die cles, | 
7-5 je va dj laela 
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li «NL egul (3 Gépaall jlesll 556 Las « Al Laye SVT asylhall oShél Ailaall call 
Aa A), de GE) Al jé OK 

V3} 5 Das cs il Aile Bou AI Joel dass laj pi és cils) Ai est si Ge amuse 
Joel és (I (535 Las 6 JEuY que jblée QU eJlsaŸ1 it leué 5 païudll Allall (G gli Car pai 
hill dijls jf LajYl DE capes Le Vins Le) pales aus Al say (ll gaphall ji alll (à 
Lots s La stall All tél lei All Ptit aus cçlS 423 Bu Aile Lajf digne Aile) 565 € 
Dial Qi Asa ei 4 alée gli) Ya digas (à All fier ds «al spnill clé sil 

JaY juil all OSDENT és os el Gi GS où Ge (ill cJiseNl Gus$) cye sagéudll 
Bill (à (SuSall yjull Lol; 1998-1997 syiéll (à Asgul AaÿNl Ca DEV auel Lau, Lis 
1 eglgaŸl Gusÿ) Ge MSlal ess All VI ll Gels As lame call 5365 «1995-1994 
USYL ccspall jeu jai ca adll (pas ASIA CGéaill oïa ON clolu âpaall ailes 06 al 
GS élue I 

AaNt JEUY piles can (tail jai : LÉ 


Ces qès «all pans 6 65e Ji Aie JiŸl ass) JU ds oi le dis ag Ÿ 
sul, Gilet se it Gyl upaill Via of gel je dh tie Al pps sil le A cj 
Agile Lojl digas Jléial 3135 Of OSes Lalgalls que ac (35 ele )Nl di she slgall Guanesi 
Lanol Aa 56 6 Jalge 8e Ge ai OÙ US cogaall o3ag « jAf ab (à Lai éilia Clé 13 Ale 
Craudl 3 pui ll ext On copall Jleul ji 5f Alsall Bailll Vleuf (43 834; digas die 4 ji 
Ju Qle cul « Dalé 4pgs BADUI Gal Joal Luna VL sasiall CVS (8 Bailall jeu (à cl 
Dale Bail UNS JYsall Las g Li OS C8 Jidhs «1994 le luSall (à Lol digas QI dll 
Ligas (à aqul Les Lul jé Cia chats ll cauun sh)y Jalsall ani «1995-1994 le JS al 
.1997 le All claÿYl 

«ll NA 6 DAT ah (à Lei aus Cf GS ccalll asl (à Lai gas OÙ dll (le 59e; 
OS al Gill camll Li dllys) la Ge qi cdtiles Lie YA 3 IR Yi CYR Of Us péril 
oe Si ab QI sé Of Sas Gialll af a LAN SANT els Aie Gil Le 585 «8 Cye ÂS ya 
JB (aus Le 585 Amal l ASUS Y Jalsall de a35 Ÿ (SN coul Giles (3 Jssill 
Jalgall à Dons agit A1 Ml ce Olall Gexs dll pe Ji où dlaisl Ge cogrell Anl@el cal; 53 es gaall 
Dspsiall fall où Ge Gil OÙ OS sallall (à Si lé (à Aile Laÿf ç5b Alu! Lolsisy| 
Cailall (998 la Bpgues Caolaÿ 61998  Culauèl (3 Aus ll LaÿNl sil «dll Jus Giles seb 
lb lin Cl Nsall 8) ps all cilaulls (igall Campall Culñall) sasñall GLS GS Gsil cs 
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gi al les le silsill Ge lue aûs Of Lies Lall Gall le caeë OS 5laës gels 
. DS ei çol Dani pue pue is ill paul lois le jf clins Ailes 
cl Ge JB à culs Calle jus 8 036 NT apall Ge OÙ Allati Agldll LajYl Cl 
AN Ge Lay (à Baaiall adŸ cran 18, uma clgudll jlas le Céñas (ill Aulall Lidl slls 
Ja ol le ilulail, GlouNl ses Ill sil Ge Alta 45, callall (3 AsliY 
Aile ccitigeull JS cpaëi CAM Bagaall Li paall, Ailall laÿNt Cf ll juil, csatill 
Al gli AaIlall GlouNl Cons tél aslo) Jynes agi scie) | assis Aallall (Glen caeus ayljis ile al 
gs jisf Aile cilatie plañiul ed Goulall ail NN lai Gul de 
AS Gt Cilal jail le LÉ 
le shlill Jsall 8 All Gal digne Gant alle (A Aupaill ciluhall Ce axll aff sil 
tu )all os Ces edsall oùs (à (ill japaill Lulou Gale au dus laèl dj 
«oil Agall Gill 5 iag «1998 ii, Detrgioche & ckuntdemirgu Les 4 ill Aulill e 
La oi A ll ill 38 of Se da Al MNT Ge AY dl, Au lejYt pi 
gb Giga Lei miss OS li SA, 
Aie ele leil LS ç JSAi Aéstull MNT Ge AY JeŸ Lulé ile Cle Auljall ea ciel, 
JS Ge Aulall oûa Ce ill cuil «1995-1980 us Le Bsiaall 8)all JA cälgs 53 Ge disSe 
: AU 
lutu ul Ja cha Au cilejl Ge %78 dligé is La God AN (53% GALall pays 
Aug pall 8jilll Ge 63 Jisi 8jiill oùa Of all pe «dl pal 
el Loleyl SUV Ci js is Au Lej digne Jléal Ga ai Lil ppill Lulu 
sl} digadll, Alall 3$lall Jlaul pes) Qlall ppnill Aube gli le AA Auëlidll 5315 — 
stay li JS clef Ga lis dloull coms, Lila CU cs (ciel USE Jssall jslss 
lag le BU eut aè) Gyb ve Ailall cils adll (je GSae jé Si ils 
bo Li Jos (je Ugo 20 Lubjall sùa cali :19096 ii Kaminski et reinhart 4ul,s e 
A A QU legs, 1990-1970 Gin Le BSoall sl JS dès chaud Gù 
A LS (Ill Si 8j JS) Li ppaill ut Gal dé igaall 8j All GljŸl cuil - 
pal jeu cileb Gije lisse de 


.8-7 Ua «élus = die Lily | 
. 15-14 Ga ects a <onl ce ab wË L 
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cllall Leije (A angl GILdll pyaill Agge de Dué lei) LRU le jŸl je de cie sil - 
All LaŸ| pysi des durs Leslé là 
lie de ciel, Au cileNl laut aurais Luljall où cusial :1996 Frank-Rose iii: e 
AN] digas last of A cils si «1992 41971 Cu La Baiodll 8yiall Ja Us 105 Ce LisSia 
VI dass Y as cm9 Jill prie GE uS pusi d9m95 clan all 85) CV ane EL) AS à dis «Gill 
JL ppaill Lulu JE (à 
cpl peu cilajl çoilall jupaitl Aile : last, 
Slulall Cjs apaall caas scapll jeu Cilaÿls IL ppt On Ale 3e Jlisl OS ai 
Al cles le cadet (il, «1995 An, Eose & Wyploz a JS Ads Je Ge Auuyaill 
a Sgss last of Qi basé «1993-1959 (in Le Bsiaall 8jiall (à cépgliie Also 20 4 La 
plaail Us (3 Le «(Lall mSii As ) JLall (ul) lus 463 Ge LU, d5p5 JE à Ju ccapall peu 
sh Le Cluljall oùa Cas eu Capall jeu Leg digne Jléal Gé «(all pypaill As } A) 
gs 15 ) 15327 Ce ie Âue le Auljall sa ei :1999 41, Reinhark-kaminsky Zu, e 
laut auxis all pal jriall Jlaxiuts 1999-1977 nu 23 JA dès (sg Us 8 3 cÂgali 
4e ji Je dis ul Gb Gle ciel LS cc jnall a Ua pois cpaul canal 
AN ailiill QU Lula on cles ccpell pau dej (Ldll y3yill 
Clg Call gl Quasll JS LS Lulu as JT chutill Jsall (à (all pnpaill Lulu Gus cils — 
lent IN 
alla (3 canal Gilaÿl Ge DÉS Gps a ILdl psill Lulu ami — 
All Joalls élit Jsall Gun SI all upsill Lulu Gb cije El, — 
:algitt Aaïls Cilatl jpaitl Aie :Luelé 
Li cal Aullall lejNl (je ae gs Gall pipsill Lulu Gad Cualé (al Audlill Jgall agi 
ais sel Dé Us pee 0G al Allall cie jNl ce goill agé ccapnll peus Laÿls Su LeÿNl Ojl 
Le olsill Lajls dl yaill Gus all Crpuë Gill lili (yes ce ailall ail 
ya (à Lait élsull js An ajaai Auluall oùa cils :1997 in à Goldfajn- Valdes äulyse 
cdgull Gal Ge aslasll 3355 GS on dettill Auljas goaus gigi Can jiél duas cofsill Laÿ Jul, 
ll Quad Of AI Endlsé egpsi gs De nl jeu GlaSVls load Gus) Sy Âes es 
ll psill Aulus ga asill ciel agi (à 


17-16 va ve cçélu gage col re job oué 
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sh AD sal Jgs Ce Usa 20  Auljall oia cilaë :(1996) Kaminski & reinhart Aile 
ce Jill sil 8 ci QI les, 1990-1970  Gu Le Biiodll ll JL dy husŸl Gi 
GI Es cpl jeu lb logis JS Au LV Ge 46  Euss sisi Gal Ce axll 
-beü 24 Lagin (all 


Lili clajŸ 8ytaf: tél din sall 


A, tail Lis DIN LOS AS Gilsplh le (3 dÂe)Vl aggie Gas DISYl le sal 
lents Lol cüâge (à lens JS ji cleilelaial cinxis ecileÿŸl 83) Jlee (8 cilulyall cest 
Bis) Late QU dissdll a (3 GolnusAll le LSYE La Yl GS « JEYI lia (ès ulull; Lila l 


All GleNl pe Lin ells lé dll cuil ls cela 
CilaÿŸt 814) dunla : UN) catlaall 


Cp Gitiiu Lilas Ga Aigall Lulaull Gall Je çà 83e UsŸ LojNl lat prllus saut sil 
Cet Ci ses 61961 Ain Ant NN ie sell à Aféqull &nall Lajl cfa Lorie 6, sball 
sasiall GUYll gs 55 UE cÂpuñill Gstsill CI CNT CulluŸl Ge Âogage alaiiul JS Ga LeNl 
MNT 53 oc de Gll (f OSa ane juac fa a" Ga LDlausle din AG pal 
ClaNt Ba) cé ei Yi 

ga aalls Lt Ge sul QI Llgll ile ba Yl Ge lulu taf de Cal 5jlal cape Sa 

Qui; BAT (je Le gage lesl Las «ns je QU él QU) Line leala) clés Ÿ (is eleaëléi 
Lliall, Wilsial, CH (ie 8baull As Liliiul g LAS LL 4, ÿt BL, ls juY ls 
+ Aabdl clé (le 


paills LVL ail Cngs cuypaills Lubaill (le a3if Baguaie dual Aile leïl Le Lay capes 


Jituslls CbiRYT JS alasiuls cles 5igalls le lill Lil LY sais dun all, dtaall Lesluul de 


94 Ga «2006 col sole cesills pill Apsliall SN 3 cle jVl 5)lal ecran ani ani de ? 
ball Aupall Ca Aaels "le Bal" La la 8355 (agnies Lolall Asalall Ailall elgslaul — Wales gi jai cilaÿt «sl isa co le ? 
25 62 2011/5/4-4/30 ali cseVl 
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Dasiul ge « JBall clagagill Gags DENT Géss Le plan Wgigalse jf less je AE Aa tal 
. 'diéiudll à Gal pe elæïll Cult (je Gun sans cils Qui, Gus all 


EN LAN JS Ge clgigas Guisi ai Ge cilaÿŸl ge aleill " Aulall LaÿN 813 (5e Les 
où pe Ge AUS JU) (Ci clgisans Sul Ge Cal Cl Chpnnaill sbsls less Ge (all 
"PAgppanill WËT ce sal jf till à Rail ape clgigas sie A jUall cÿlall 


AS (3 La jË dunss dihis dll Cyril pe call, sil ll C5 ale Lil Las cuis 
Al all Qahl CNE all, ill jaëills lac ÿ Alee Leil :li Jsëll Sas cela all 
giléss Laliiall Axa Bus Lys agi 


qe Bfauull 11 Aésletl cils baŸi Âsgage La GlaŸ Gal of iii dastuti cs slaill Ga 
gÙ Age OS siguu chauet co OUI juan LA dis Auige cOBlAS Ÿ (in Lgaéléi ja aallg ceilaÿil 
.sû n dabia 


Ale) Slal Jaba : lité 


A «alpall où8 Ce laps Bylal Ga Ja ie és Ils uulul alle Queës ElajYl aline jai 


a A Gall al Jalyes léilani ais Lol pis Ge Mine mue 


Signal Detection : Sal) JAiy) ji) Létéis| 1 
Gile de pis Lol digne jh pa COM juall JAN Gil) Gas GLS dus Lol gs dé (Gb 
Cal) CUS! (à BY Cana MA cagl5i à Aus las Lei LOS el LEV on CaLES| SVT (sn 


Lula dé LaNl slsiat le Adhidi cnelu Jai 


Préparation / Prévention :A3ll; sisiuyl .2 
jai le Gi ps ecle)Yl Ge QU LEO CV, ClalariuYl paipall ça ils of cas 


Da gl Gj deg Ja 5 3 lu lei pis ani Of ml Ca 4iŸ « Ssdll JIAÿt ciliLil 


.354-353 ja ua 42002 « pue nul canjsills péill sanall Aadlal jla cle} Sal ; Ainsi 5)lV ccasë 3 Oui de ! 
35 0242000 call call Si js œallg laut: lai 8jial caani unlyl caani ? 
45 Ga 42010 « jé «clulyalls Call 36je 6133 saall LI GS All AN Bal LE nl lue 


332 Le cçéilu gas ajUl di) sue 
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Aitall lai Ge ele asalis ill haûll 


gs ClNt ill Ou Ale dll; cedisall LUI ss à canal Li Ctiis| à Last AU Il 
.leis Ai olls dlaxinY| 


Containment / Damage Limitation :lgis asils ini slgial .3 
Anols axe Aypatill Jynall Gi Lalll gsgll je CilajYl aie dasiuall (je 43] Ja édaall og Cya 
Da sal Jilus slt (3 Dai EL Bla 8 A A ji GE ls Gles cdall alaill AG Auub 


Aa çye Aiaall Ja çgf qi EN oad at JLEEVI ca lgnias «jh df 


Recovery:Lliit} Sslaiul .4 
une paljll où jai A 1, «chollls puaëll cçaall 5jale als jlisls alacl Al jdll ia Jai 
LUI salaiul Âln je Gants 644) l axiai Loic Auulidll Jylall png LlaiuŸl Gimdll Ge G3$ 4ilà 

Os Oil cad Of Ladalls ec (ill A simalls Au salall Jo Sale Mila :lgie cils Bac 
Dpliuy clugll Cillaell, all AY Ce days Ge sie Call eabéNls Cillaadl; jeslinll re 
ciladt Jde Si de dapus Las CLS Hindi clalidlt etii af, «se liés Aa alt où tail 
4e Lagll Qt Le als « jte ci, a dl ieï jf La ati Gal ŸI Ge ajÿt Dé dalsis Asia 
sise ls galse (à élite, Aelegll CHE dus cailill Culenll (je eç 0h Aa all she (à cJanï (ill 
MAnss ii ages 

Learning :alxi) .5 

bill D Ga less Culluts LADU All Ouspdll (pe BalYT Les supnñalls HS Y Ads jall (cas 

Aie BAOU Jay jy Cye aluïll 3x33 64431 JE (pe aall (8 ojlail aile Cnil andill 8alol javel 
Aliiuall ClaŸ| Agslges Apileall (à 


lat Bal Sal SIN Gus SN :EÉ 


all AA Jia (le Aglsiitl Alusé cone (je lastauts ecilejYl Jai le a3ë5 la )Yl 8) Y 
DV Ale a5655 «SV le épaulls ail Aa )NI Âolus ales côpes Le 525 el OUI Ass 
À el ou QU GleV ls CS olull Juill cosé ans LS Ce a dans Le G Ge ciel 
ellis Guee dla LI 


336 Qc çslu gage all mi) ane | 
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Àilall lai Ge ele asalis ill haûll 


elel Jyls stls ElajYl pe Jalaïll ABS La ileÿY Bla eité 1 af (Gslall ca pill Ge mi 
ga all Ao pus Jasill, Leïliäge Caliiél, Let axiuYl Jai je DS puy dll cleuëlés ane Alslaus 
Gas Jai je core cb 3] Ligne Aile (à es Cileÿl GS Ga eilejŸL BY OÙ A maxill La 
Aire plis 


Ailall ile} Ga Ai gli custluul : it catlaall 


Aa ANT JS Gundll Libal dllhs lei Aägll 54 Ailall cle Ÿ) 81 Jadÿl Jai cj 


tleaal Jai All let je LS call a #555 cn lai Mull Ca chti JS ns OST 
Ou jéuall JAI As : gi 


OSay Lee sl Nl digas Jléisl Aileidll CEYI Glaiul de jill Ge ble Gall Ji Us: 
ojl digne GE De La Gil VI Janus me, Ge Ailexll agës clenail pulaill AS SAS Cp 
Sal JT Ai) Ge Gpaill le 5)aëls AAILall uvgall à Ulall Aiëill BY aie À Gants 
Jutiuls « ll JAI EU CUS Ge Lei nail Ciluaugall audi dll (aid «(as JO cite 
sf lgesés ia Jai Ge cell saills Jaaill eulgaf Dial (AI AULY cells Aälasall Li | 


Ma Ef as (je ciiailt 
terllalls sil ail pl : Lit 


pag Las cAlsall Allall Cle ji! Jais Batista A8 Lej QI gall cosëill (AL AUS (os px 
Lee Qilill (ja Aolsiil Lej spa Quls ec callell phil lue à Can Uoni 5à Cilslss je allall 
es Qi Lo jll aal Jals ee lgall cost LA AUS à çophe ui QI zlisiu h éagase Gilet 
Sn dl nl en 


Ailll ile jY çoalés VI ANT ji Ge cils Glen: ÇA aÿ) jjiiul — 1 
cpl pleut (3 Lidl Catéills cad all aamill, Gal Vl LUI à 86 ciUlill, AslcnV|s 
coll gaill ABes « LéuYl Cutis «ll ane 805 CU SUV ae congs 83 6 iall (Glouls 
eV ae a Âays le QSralinill Goull Al (ess Of pie Vs chiedll Cilisiue le était, 
sal Jul ane Ca all seé cciluluull lus Agé (oi coaaill Lai an Sn ri ils; 


82 es cc age 6 pou çonen dé | 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


ss Ge Alsilly Ausill cileleia | aa 38 (ill, costs JEVls a slall allie agslals (à 

à CAGE sl Aile cile)Vl (je Ga Les VI SN Ca ai JS Challl cisul 3 cela 
elasNl Vis Gil soja) je di cilels, Goal els à eee (I ad 6 p US (ci 
ds Ÿ dl des dll coleV| dec à cul Lill Ge Des DÉS Adllell Aulall, AE Y 
+'egllalls çsVl out Gley Lai jen 55e die 

A5 çollall AUill Jâla Ligne 1e pal jlesll Jiss : (épaall ail Lie AMI aléas) — 2 
ans ill (8 Lil Astull lise Q Bi Nail de, Lots Qallsill Rat Leïla lacs céll, 
dois Ge doull José Alta Ausigll qulsll JUN ais cite ja pue si leu) (des 
Da all Ji din A Ÿt jf AE dis CI cos ill ques ailali 5 Je alu scies Asautés 
Al de call A Ju «(... Jul 83) « LénuYl dti, 6455aill dis Aige Jesll Quët (à Call 

a jdll éoull yes JUN la Of Bail né GS ad Ge till sus pus dual ii) 

lin à joie sal ul Ji Ge Grill Ai Cal JlaiuYl Of ciluljall Ce anal uitis « Ja VI 
 aisll ge Gil Le 525 ccalelañall 48 (de (ésbuñe JR AY ans le exp (salle eg osill 
colgu ss Ge AG aÿ said iY ll Ca Aitall LeÿVls All) loi cyelsi 6 ele détail aix 
Al gs eloll il Là CLAV ie à Qusprall jés uSll ausill le élsll slaëlé dll Ass pre 
SLA) Obs dll SANT, ll Gilets JS (à als, Lil Guns SL Goull Gé] 
els fe cé ylall ces gl eus ans 315 13 CMS Au dues (à Ji lalsl call 

le lens Gus p565 il lull Juste AN Audi o32s5 in Ge (ssl plus jaise cab 
Je YU Dal US) pue col us jill odgl Baiudll All (G5Ÿ Ce e3as leiliilise à Es VI 
Le pus JAN llge CUS (je agnGail A taill étui (à Céliall 8e US aè)s cell Jala Aie ojs 
eus (à leialless 

Qjlsil AUS Lisp Goull C5l5 ge Géiall cipell peu je : GlbliaV|s céuall ju — 3 
Al GULList 850 CSN SE Y | lila Gas Of is eV O8 cdllà (le 89)es alall 
OH Auuill, 168 ul cas GuoY Aile (565 8 (CA ccpall jleul (3 Aeulgll Ctiill Lalii A élS 
Dal Gésit al ojtaill JU) Gill Le s8s callell ohabs (Ut Lai di bel jéilae Ji Asieall 
.cäpaoll jlau 


.1 Us «2015 Gula sil Âgisss sAilell Sal ii gai) ei is «sil ill (G gd L 
Lol, Ailall Le) Jys (isall Galall Gala [2008 ] Ailali LajŸi Ciliof (à Li paall, Lllall GRH Yl Laule « golan (gars (y 
19 Ge «2009 js 21-20 All ccilull (ul cle é Aacls cAvallell LS salls Au sall 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


Attal cilajŸi Lgstgat cySi dits té 


AUS Jai ce weySi Âesage ne, Ge cle GE 25 (AN ASE MI Culuull Îles (1 Ale 
: b Loi laps ais Ailall cileÿVl Cye sil sl 


«dsl Al JV le Guns 425 call ibouill dl ca jiess tail ul Ga ie QE 1 
gens uni Le 1 CN LAI ins (3 LiSes Jldll ul) le Blpall Gi e2003 la op (a 

LS ç JDE Ac jo all Jalgall ae ASEVI ani Of jf css NY Gliluull a0s (à abus Cf ctesulss 
bass Jël Cuils esiglls Call Je Alall Cle lou al All ia ci (1999) ès) els 
Un Dopes (ll Bel (AI al ûs Le 525 el cul) Lylosll Adi de cibles (Ji teatlait 
Juil oh Ss Ge s4û 

Da cles Lil Les AS gli As psels caf sell Ga Aiéstis çeilall aUaiti JUN ls Âasgat 2 
CS LE Bla) Gallés sbmol Cy gllsdl ol Las Lin (al JStall (le egucall lili 

gl Âles Ge Jar (A milollls Clsll Ce Âosase 585 sp (SSI 5345 Cl Crea lsall 
peslls pulse ciags BOY Galles ele Les ais coll ce la Yls Gba Ge Nil (je aalls 6 cran tal 
Jlals «lé LS ss psgies La YU Jensen & Mecking Ge JS, 1976 4e (à, «deal 
Aabsidll LS slull CBMLall AS AS pal jolaiall à af snll ins «cle Yl Ca aall (à leisai 
B)lals gougall CluŸl aus ll 3 Les ca pndll Jlaoi les DIS (M Ai i (gi clgme calalariall, 
isluls DIT dans Of sis Âge de uauall LS LA, ARENT Gus Gutiis LI sal; e éd 
gpadll jlenll (3 Las gall Calanl Ce lejs Aénndll LUE) cilaal dis «sl Les Ge ailus Gal 
Dai) Qlus cleles le sg els Janaïll Ja je ae :0lall Gus Gun ouai Gé Jul 3 
Jill oh Gilus js of oil Ge Of (es las cçdlall AU (8 Au JSLiall çonaill Ji (al 
ani bles Gi OÙ Sa Gépadll AUail je ci le jé Go ill Of Les cpl, 
pélall JLéYl Clés lex dites Lgus pus le Jlall Cul) CSSS pet jun Of ns Gil 
DA Îles édudlell Qjlaïll, As) lt a a tolall jusaill JE çà Gill 8514) : Le 
(ha luuails le aCaills dllall Ciel digas lat Jui QI Aialgl Clutuull 


oS Qi db Loges äpaall jlesll lei Cape CN Ed, SUN JA Ge daxtt I 
«lai dt us ul clés oil Gisluf lait Gub Ge dllis Asa CSla SUBI cu 


.289 y= EN > «O38xll EE 1 
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Aitall lai Ge ele asalis ill haûll 


As Alle Clubs slaiiul, cUléill dit Je Agalsal Allall CUBES VI Ce Sf 32 ia Y ls 
Leilal Lil jisi 

OLVI mie à Aidl lil All Gal à Gill CYlal GS jenills saiuYl- 2 
ll ill, ll lulu ail Gb de dll als g Uill (Il pyall aus Gpadl 
a) is Jai pgb dj AU, AUS ana, dÂgs Ce JSUidll dif pe Jaleï Of pal 
Gi les De OI pe Gé dl Ki ecilitéil 

ANT ja Cisllall, Bulall Lépaall GUY ge Hyuall Gé All, QX de CV Ge ill- 3 
Las Gpb ve dl GG 5, AU GluŸ (à lugues cJlaall la (63 Ai pnall cibidlall aslstil 
A (à Uyudl cpadl glüal CYla (à AUS Gus holdl il DJs Gie Gigi lil 
ns Yl sil à LES CblisL Bla Yl JL Ge cela ÿNi gage Lejf laits cel 

DEN dis pol Ge Jaxll Cins LS 6 dll Gonll jai dé ALI Atgill, dal suxiuYi- 4 
-(âpaall g Dit iabiills Auuusalls À slall 

Au 50] pe sal Ce Âgngall cs El Ge ill céénadll ll (à Asa ss DOér 5 
ln D Ge Ajil go Dali Ge jésill, dial ga SI Juull GG dy cé naall g Lil 
pal g Lil LOS as 

As Ge Legirall Gonll ui Ge plnëyl, Ali 83455 Gisilälls (utsall ill sois Lër 6 
all; épaall g ill; cü paul Une 

sl (3 pal cüpadll ALé die Legal JAN pie (ira 64 jall caladll Si ADliul slot 7 
Ajaill Auludll 85 as duluNl ais, 

OS Lie «aŸ naëll All ABS zsés Joss Ge diliills cJlsdNl Gus) Clés dr 8 
: y ve dès mal QI cingi Lorie LOS ju allees 

Al GlouŸl GS (à (TAXE -TOBINE) sluall; Ja! ue JiseŸl Gus) le lune vai 


. 1,4 %0,05 On JS 5 «Al al 


DAV lg 8e Lall jolie (je A ptaill ca aall Jlaoi ais Lille Ge dsl Gb plaint; ASE gi BEI — 
GS dy Qi lil aies let All Lait CL polis (is cdd Juill 
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Àitall cal Ge ele asalis ill haûll 


Aile lai ge cusllul :éuilit} cutlaall 


Aa jNt els 83e JS (ès 6 houls durs SV où Of Y} ill la jN (as Cités Gus a 
Âc jus él sil jjall GIS A ie Ua) Les cles el Aitiss Sels) ii 4 Sidi palais ailal| 


ble Ladall ciluluull Ou es cleñaris eau D3s Uslall 


jblée cp lnil lent ceilS ll, dlsnill sac lual nŸl Call tblial ui Of deal en 
Dal le Len où LU éllà List, «Sal gUall (à Aeÿf digas pidl Aljlae (à Gaia canal 
Dans Âjles lilslse Ale (à Lidl Anis Vl All Jai spuei lgsons Aibasl Ailé jé cbblial (A 
Daall Ge ajall Jan Qie LOL CAS EN papa pue lee cupgis La ediaé jai (à allie Ca pall 
ep Dé bal eÿ Gui Jast AUSI axé Les A8 re Sal Aljall lé 1 (is émis Ÿ| Alaell, 
33 «ea QU Jlall Gal) EG Célia JLeul à, Cu JUS Of Lai Legal Cle Gun 
Dal Qi, spa | LUI cogne Ge Ball 8Mll jleul lé Ge eÿls cileull Leë pal 
pal jeu pans, Qoaiill ill Où Gll Galspudl Gêss of sie 
5 Le zss ga jf céigaall Au, LAN onaill Jai Ge Galall hoaïll le Uynaall GS LS # 
S où dé Le all Jalydl à dasill de Jynesllé cleile 5)laull Gi Ge daill ci 
ill} je age is, ll Chaise OÙ Ge ssl let QU ssl, pi à citrqnll 
JS Of pè) call gi ul of G£a les JS a hé Qi slalls us all Jul de 
ele Laj Gigi (OSla Les LS ABS a jlge Lsal Cle gSall Qaxs OÙ clrau, Das il ÿ elajÿl 
ile) 056 5 uNl ie 5paill iles) QU ASUS NI La all Gas El (5355 35 Aime culajl (à 
ts 093 Jesi Ge Le al Janël Call Aa 

Cle be Yl aa es Ge dll Lajl QU lets ei Ailall eleÿl alèt (ji Les Loge s 
Logé lyrnostin (ils cl le 436 ji La El, Allall cite ÿŸ Lalla 185 cf Sas Al aus 


2 
We 
coè Mgpull és, Aaëill LL Qi (ll Ge LSY Lee Cl, 1458) allah ii Giles y n 
JS cp qi Gill (Séais d'u s a (je Laplill Algpull oha ce œûll Agiles Cpars Less «sta | 
«(98 pal OtaY| 83Ls « il es al; CPE dE çgill Ua 3 prall 89 8 Y | _ À qu D 9 


299-298 ue ve Eee > «O38xll EE | 
419-417 je ve «2009 con )Vl cujsilly péall una CH alle li Vi Lalgall «cils Gus pu ? 
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Aitall lai Ge ele asalis ill haûll 


Agiles (65 Ausale plis (ESS de Gene, (GA AVI 525 copié Lo és Culelsl Cisis cdi pu sills 
Mgiss LolïiY| cle | 

Ds WS Ce ia (ils cgall la ass ail Ati Lulull af Gills :Gilall aslat is ciphaÿt a 
De Dai Gil JL, lue jus JS çpe dgesSall ll Yt (à Li jf esta GNT (a 
Leiljse (ja La gSall don Le JS Ce 60e 5Sall GUY 8345 ALSEVI (a jf Lû ous jé Gub 
LL Us it (il Cilgatl Jlsal cye Lclell 

gs Al ileslls Giles hall JU Gsalls aol anni anti ill (dat) asllatl ii is haÿl 
al cons louis A SE ja, lili All Ge lajési Jai Ge dalaiiyl tb 
Ajslaisy| Lalsall Ass La cols élalie msi (aille 

Lies cad pate 8383 Me Clause deb 5 OÙ Se ils tdsall astlatl ci cle a ÿie 
Gilge les Gui ve llall La all, Ag pall Aitall ele t CS (sal (itall aUsill 8jlal Cp 
All, LIL Ghost Jee Cle ccilauuall oûa (Jet Laliie sol ans AUS aulaills cal Eÿl 
Cl, elgæusi code nai Jai ce clglsnes Aa (3 God asiis «Ca )Nl Jonas (je 285 das 
All ail Des WË ce datéills «tels (AL je ll 
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Àitall cal Ge ele asalis œil haûll 


: Jraill LOS 
à CilejNl où Bas Bis pli des LOS OLGA Ÿ ls GE fe Spas de, All cileÿŸl JS 
pli :culsall Cilise Cu Aulu Ji Ga 5je US Gi lede cüji Les cduslall EH à géall 
gai denë esyal Qi Ass Ge di cilajNl oh canci LS chuudill (ins lmulaull; die Lis Y| 


«ile)Nl cogne Ci Le éallall je LL Lila Gloul Llis cAullall al galls (ILal 
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EN al 


du) ait «rbail| JUN | 


Aujjat Qénhill Us «AN Jraill 


: paaût} daséa 
ss à GlauŸl Ge Das lose lasélu etañ (al All le jYl Ge lance Gspiall Cl ag sil 
ile 1987 ji 19 sl CAN 3 Aios eJsall alsxe AD (ol La ppsill Aulun ais cac 
GhouNl nl cool à (à al Joël OL de célisnssi Los Juil Ai GG Le Qi ol dll opñol 

Log Ds 6 ail à cu y Le JE ue Gaïls cles CsiGilés dlisngai (à Asallell Alall 
DST Qi caqul CAN 8 pal (6 SAN (8 8j Bale 25 «lea (je ou Quuis culngall Cul nige 

ge GliNl plait ga5 Lei pnue Ajlas Aie cles eye Alle Loÿ ciel à Aisml pgaïll clés «1997 
Cia Vs éluSall is Allall LaÿYI 8Ùns can clés Jyall je me lei 5 JS ccilifiull alle 
CA Lajl Less allah sal Css ail Allll Lejÿt Cole à «1996 Läsäl Gisins 1995/1994 
AS jaYl sasidll UV (à 2008 À «5 yxll 


«ssl lee, CileVl o5ù Gill Le eSlall GS, gjill ils aa jé ciel où8 pes 
Juaëll la (3 plis dus 6 Ill y ill iilae JB (3 vas cil)gil Ca sal less Of Gas Lac 3 
Lu AS; Il jaill Lagos ço)lâell Cal Lajls ul Gp Qsis Leg Gus All ques CU 

AU dabdll JS (je dllhs 6Alall CiteÿV1 gala lis (Lait ppt Autun 
eilall jai lgiéble (1997) Lau (3 pi asia Lejf : 0 9N dunsall 

gli ail Wide (2008) çalâell Call Laïl : Qi Ésnnall 

Ailall cila5i Agaigal 51aÙs ilatl ppnith Lust Jauds : éuilétl dinuall 
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Aujjat Qénhill Us LAN Jraill 


eilall jai lgiéble (1997) Lau (3 ph sin Lejf : 0 9Ù dunsall 
Lui Gé Qsis oll es QU coaf (oil caapull coaliVl saill ca Lee GENS Ge DST se 

CAS ÿ 6 jumall la à Agilall cileÿŸ caiol (ya Baals alal louis Call o5a ass cg gaills 
il, ixdl Gall le sale Gluléo] 1997 Au (à LiouVl Aile GlpuŸl cac (ill Le 
Ausiall LisS QU Ciel 5 «las Ailall Gb3ŸI Ggn Dlesl us DU a JAŸ ab Let els 
Gal QU Giles Ji ccuund sal ils sie LI lola 4 4, âébadll (3 ççyâi Glals Lales 
allall soil saill sa Les sallell slail Qui (à Allal 
Lui (à yé mois Laÿi duala : Jsÿ1 catlaall 

Lai Ge dnsiall L)sS US, Qui Gi sis (à paill Lappu ju ele) Que cle si 
Gilly «dal oùa (à els «ill gaill jludl let cie 3 cleié agul (Gloul 3 lee call (us Alle 
Je Lyul La) (colis chiléiall Jyall cils (à Cuilé (jf des Lol Lutill gai cel 
ob Loi Dati 56 1997 À RL QI cul (Ji 5ne 
AN Ji La :Y9i 

ADUU à Joall où ils, iauNl psaill lee Ge OÙ (ils Quel pi Qsis ds cts 

Sal JS Aadise gai Yane 6Cnlill éluusisnil c8psélèis ASS giga lui LS e0lSG ble 
ga DST QU sal on Gas (à gaill Cane cles 3 6 amlall CE Ca (1965-1955) 5 siaall 
«lys ui ge DST Gasëll Jai (à all Qui cales AUS cluusiqail ebjalle ja US (ii «% 10 
OUI sa (3 Jssall Lusis ad) 88 «(1996-1965 ) Ga sjiéll (à Cilje pus 525 LS (à cali 
27 55141965 }) ale AS pV saniall CUS (à Jai Luis Ge 10 35 Ce Les 
bd cac 

past CU Aial à Joall oïa cat sil, els st ill (à Longs Du Lost Lul GË Jos caps 
atéiall AU Ge Gall, 86 ils cpl Jai ul) plasñuls daté de 36) (al Lin gt sil 
Aälañall Leilant Giai aus cul) Leniiall Lis Kill JUS Ce daxll AE Anh cronsiut leil (gi 
Las giSll last le 3S 5 A JLall ouf, GËS Asgliul dlasiuts Joall oùa Cali ces pull JLall Gas 
Dgaill Ugo Qiaes Cotbiul si ç juill Jles (à Linge Gsii Jyall oha Lil cêns cALhI Laniiall 
JU gall o5a ose %27 ce ST QU 8aLjll où xls dus conf jp Leo leïlols Copusi Lgnui 
(Aasiall Lis 


.47 ya Er > re ERA || Cu 93 dsl Û 
89-88 ve ve «ile gays cAlatiN|s Ailall cilejŸ 6 sf aus ? 
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Aujjat Qénhill Us 


: AE Jraûl| 


di Ge giesSs cule Laïe «1997/10/2 


«720 


Aajÿt dis : Lib 


CV a9 UE ce Lei Clsi dus ésignall cie 
Ji SU Gala ES ay lparges à Cons «Gal Mall eilill Aib i Leïlae LL 


Jssall Gous cl anges danaïll Giluul sai 8 AisŸT let Ge LUI GiLLiSNI est GSs 
ail ani ass ei QI RUSYL lin cul Gi Gsis ds vint GaiaŸl Cia Yi Les (Nil 
jlaul eunasil oi Dal Gas cola il Ge Mis Gal 73 less js gb 89 CA Laitill 

.1997/09/30 (5 silull céshuall Ge %51.2 Lu 1997/10/29 à OU Lis à seul 


Gssalls * AN p Lily Dé Luul ai Jos cast QaiaŸl bla :() à8, Jsaall 
JAss 

1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991) 1990 Cl sul 
17613) 18250! 13708] 12133] 11263) 10449 9258 | 7459 Lui sil 
86412] 34037] 32678! 25639| 20228, 17121] 13701 | 14793 LS 
Ah sil 
21566| 27009] 23774] 27249) 25423| 17228 | 10886| 9754 Li alla 
8948 | 10030 6372 6017 4676 4403 3246 924 Ou 
26998| 37731] 35982] 29332] 24473] 20359) 17517 | 13305 HU 


pal (juste 88 pal Joall Lis de Glell Si St 6 (xl de (eus : juaall 
81 ue «2007/2006 sil «ess C Aus Aadls ddilley 3585 are ali | 
Liu Da Balÿie Bis ë OÙ euJsall ol LjN Jé ua Nl Ua Y of BU Jai Dé ge 
es ob 13305 &b 5 LauisŸi LUisY 1990 4 à CIS AU (à dus «1996 is LI 1990 
Dai a LV SL Lei « gs gb 37731 QI le gb dus «a Ÿ 1 Lis Yi 315 1996 ns à, 
Lis Dis « Vs Gb 26998 C1 1997 Ain DU 3 Gnësil dus «gall oïgl CiaŸl Bla Yi 
ils 65 SN LgnVl Jsall QU LeNt Ji of Caubll Ge OS claul Gë Jgs cioleaiél Cons Au gôll 
. pénal jasill Ce (iles Lib gli lue las 


15 Gi %17.8 An (dll Ci ais Eus cale Ge sall ele 64 Le jVi des 
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265 je «le gags cpuslil als cible 


Aujjat Qénhill Jus LAN Jraill 


DÉÛI Gues «0021.37 Lun ii sjlls %024.6 Louis ApusuYl Aus eunisil dus cul Gp 
Giles Cunisil dus clgiliilu Ge Ji ans CSS œisS isa 5 Bpilaiu Île ie cAsill CÔaell Ali 
5 %5 ; %8.2 
. dajÿt Gluul : Lit 

db La loupe Lion LV Ya Gé Crugul ae dulse Lé 
ŒluNl pal Ji, cluul Gi Gisis dos cileshae Cujlsdl costa luall jé Gé JAN 1 
ca) Jare sais oialll où cibales pal (à clgile sine cujloe à jaall hat QI cu 
: Ill Jyaall sg Le 85 scie haall js Là JléiuY | Gilun cles Gilus jae Qi élal 

AN) JS iouŸl Cialll a all cojlall Giluall se :() 5 dsl 

1997| 1996) 1995 Cf ina 
-2.9| -3.3|  -3.3 Lui sal 


3.9)  -7.9 -8 ST 
4,5) -4.7| -44 yulill 

27 4.9 -2 be 
-5.8| -49|  -10 Li 


.123 ve cGlu gags cuil ps joli (oué : yadll 

Œluall (à péme jee De tginletl cule Lui Gé Gsis JS of «lui Jsssll De oi 
Ales à caf Las «eV Byucé OU ppall #58 dis 6445Y1 Ji Le cils (8 Cats cola 
Cul Lil coplall cluall à jse DSi cye (Q Asall a laits Of Lass al lai GI ail 
Ia lai is cudje Ai aè, CA Lidle Cafe las egJgall Ab QI laptiils LaÿŸl Gas) Ali 
Aäl)all done jilge LosSs Lena (l Cle DR YI Jar cÂa)Nl ui Ce (lai al Leilà «eV pu 
AN Ju Ujile (Us je Aslull Jisdl 4Ss (à asills 
De DAV Ja Ge Lui Gé Gisis dos ile sine Gil à colall Gluall jse ds 2 
Asa Vial leie aoŸl JR Ji 65 «Ja Ÿl êneë Lilas Alaul, Css JR 4aline (à Aaf «x all 
Dies GNT (à Ca Y Lasie Lo jull 483 Ge Ciné « lasls zlsjil cisat à cts Hot money 
él Jah gai cipge (GAS Ce Lolall (ag pill GS ile (à ont digne Qi éllà ai 3 eV 
Los lo)Ÿ des so Gub 21.2 Aie cul 7 all sai Gas Cle C1 «1996 ae ss gb 26.7 
. ss nb 83.9 si ab ral lai) ce (AM él aps Of Gi 


:273=272 Ue ya cl ess «oasbdil AE «ible 1 
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ob Ji ossi ll Qui) etais ui dus egJsall ohgs LOI ist Gus lis — 3 
s Méia saine also Jus lès cÂülaiall 
laut lillus ai Jai Ge logis Qullul g Lib Jyall oïa Culé dus AIG Jgall uluus Ales M 
gas (oinë elgall Jldll col) CBS (63 8j 5905 nes cup Lil V) cUi5s Lupas Léé cris lei pes 
Ds pile 100 5s5 ii (ils cdadlill olall CH dlall coul) CBÈS Ci gai Jyall oïa AN Ji ji 
UN JS Asin y Le 383 61996 Zn à 

ul Gi Gois Jos olail JisVl Gags) ÀSs :() À) JS 


(en *% du P.1.6.) 


4% | \ \ 
. ) t ! t tu 
CORRE | t tu ut 4 et M , € 
D =? J / 6 pat Ci haut (52) 6 pm ai 
J J J { 


De ele gays dupell Jodl tolé le (Ill ail il «ll de (épys : pumdll 

. 86 

ai lai gilill Ge uuiS Lui Gp Gite don dl is (All Jisal as5) aude JO Caus 
lys Gill ia use Jiles Lotall JigeŸl Gus) Gé Giles Ge culäiul Jsall oùa «tel PIB 
.PIB + %6.6 
As ll Aad)e Cilleiut Ge da clle Cailsé dns à Cie (ls éalæll Aailall All, lie m 
Da Jil Lui Gt Qsis dos à hall jusiel Cupétinall au 3 Ali Gal, hetuall sais iyléall, 
Call 88 Jul Oluns sel alidll ciljägall sp (à ecJsall ll Cialril 858 anal Y caièis 
Euss «ladll SUN (8 pusill 835 QUI Ces AIS of, Cul peus JYsall les, Asus cdib gl 
ele ab çol à af Ca poul Gill au ill JS AU oulllls elijalleg Lau gail craqué 
pral 36) dj ce ySf lens ul Gé mois Jos Ce On Lil s983 Lei Gill ce  — 4 
capie Da JSY GEeVl oall Lui, ie LejN] leu (al Jsall Cdlac line Cul sé «à pal 
pda cipe je ii iles je a (ile PEG  cnjll pe Lui Go ajailése Gb de dis 
il Olall pe OV Joall Gn caSVl olaill Use «bal Gglaill Ââlaie Gall jus cul (3 y cisia Leg coté la si ! 
.15 ua «2001 cyäi 
eus 38 5 css Qu ill « Pegged ii | Laisi Peg ae (Gil. Pegged floating currencies pssaïll 3 cisÿll ge dusli Us 


“3 paie Bpgnes à GG Le êales chpeall jeu (à 6ylaull auslé cas Ga à «e)Spall élill Ja (cé Jidu ccipall paul 
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Spa) Doall leilee Li, le Lui Gi sis Jos slot of dus 4 SpeNl salt Aauill ctexl 

bi je jlèd Gayill ls clumall All, OAV le cuyéiualls Lil dsull pas 
lès Lui Gé Qi Jos Ces Jlaul 558% :() 2h Joan 
1998 sié A 1997 ibss Ce xl sal 

e LS] buisil| call} Ball HUE 

887.85| 2432126.373| 5.525] 24.700 Ailss 


914.50! 3270] 34.350, 3.243 | 35.925 _jaditu 
1691! 4375)39.900 | 3.890 48.150 ad 
1633.50! 8937 139.850 | 4.665) 34.150 alé 
1998 

85 Ua «lu paye case (LE : ytaall 

Qi Lait eliuls cul Gui Qsis ds lee capes jeu aali «ll Jaall Ge U ci 
ns Nul 2 He ou dei. eu 
Cas ja (Qi Chill LosSs Lou sail euh, les cs Ai Culaul Le 323 «aell capes jeu 5 
si el lle 


Agiluléæily Lai luige : iii catlaall 

ou eV) GI ii DÉS Ja Let GS Os oal ce nas al ul Gi sis ef cJ 
Dali Ce Agall Alta Cluugall 855 a1 LS 62e )V| lt ei Cas (all Olalill (pe lelleal 3 JV 
.Jsall dit els Yl, Laliiyl ilall cYtadtl JS le Spa cluléail (AN gai s89 clgñ 
La ciyäge :Y9i 

sleiluäges LeNl Claus sai le (Qh Lai egcall (li 

) ajŸ lens (A Gus GLS QU sal JlsaVl Gu35 3 Lgiull lis Lu GE 1 
De Bill à les ls Yl All as Ge 6 Ge dj (ils «olill cLjlle 6058 cui sai 
à PO 3x5 «19095 sl 813 (A 6 ja db JL AU à 10 Ga ji 1996-1990 
dll col) GS Cale ail ail, «1993-1992 Ai 3 %15 Ce DSi CAN 36 cs ji Gui Usb Lille 
«1995 41994 Li cijiu CD Jay «1996 de ss jule 40.5 Ge ouaall Glalli oùs (AI all 
ul Gus lede banc JV Dule 2271 set ja, él Las uses Call o5a ct 1996 


852 DES T dass nb | 
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Lo sas e{ JYsa jule 16.6) QU épälidll cal Leu Y| Aus Les cuis us (à «( JYss jule 129 ) all 

QU Dali as 9 

“ul God asie dis Gialatél (1) Jall ou) ctiéi él :() as Jssall 

1998 | 1997! 1996| 1995) 1994) JU Gil, colis als 
17.6 | -26.0 | -54.9 | -41.3 | -24.6 lat cluall cyfjge 
15.2| 15.2] 96.8| 80.9! 47.4] Lajali dhsaill Läle 
-9.4)-12.1| 93.0) 77.4) 40.5 | Al cs le 
7.91 -4.5) 19.1) 15.5] 12.2]  Augu clé 1 


9.8| 7.2| 7.0| 49| 4.7 spélie caéiat Î 
1.9|-11.6| 12.1] 10.6| 4.6 il él es 
-17.3| -7.6| 74.0! 61.8) 28.2 ie était 2 
-14.11-21.3| 55.5] 49.0! 24.0 Lada) 


-3.2| 13.7| 18.4| 12.4) 4.2 TR 
24.6| 27.2] 0.2| 3.6| 7.0! ia ciläxi ae 
-27.1| 22.7) 18.3| 13.7| 5.4 sl Lai lès 


is Ÿl 


"DYga jlibat :54s ll " 5204 «élu gag «la Lèugs dal : jumall 
ais ef but Gp ose Jys chalet Let cu jes QN JEladll ff je ahei cul ur 2 
AD se agil Anis Vl pol, al AVI (8 Liladll dlyill Cimusi 358 all g Laall (SU 
el Aaigie and, jé Ad), Li Qilas Css cAglsall laall, SLA Giles piall C21EL 
Al CSN 3 Gall d'éull puit As 6 Réal Less yes All (3 lessilus il ll ile sl 
1993 Ale (à (iles Yi isa gilill je %4.5 (je Lis (à (âpeoall UBill Aus Ÿ| punsll (ya Cal) 
AI 1995 sl ali (à 8.8 Cpe Auuill oùa Caaïi)l ecyulill à «1997 le cas à %9.5 (I 
hell } aUsi Ja se ll NL si eus si AG Li «1997 le cuis à 21 
Le jus le Lâpadl ail Lust aa Col; «1992 le à ce BIBF (AG isa pal 
1995 de Là Qlaaÿl Qiadll ill Ga %28 (AI Juil cByus 


S1 Us cle paye «la Chu deal | 
ADUUs cclill eljalle sé cui sail +2 Asinall Jsall ? 
3 BIBF : bangkok international banking facility 
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Dieu gl, Las Las dé Ge al Lt Oiab QU Sal JLall cul) cali cunser 3 
SL Abéall cons jleul exil «1997 le Alu Gins 1990 si (8 «Call ogl Aisäall ca pall 
gai Cas Qle Via QuSaïl 65 elsS 8 Vo12 Aus Dis eCnlill «Ljlle je US GC %25 Ca 
de De el dl JR, dll des aa, inuill cuite ie LU las (all all ox lits 
le à bi %3.8 (1 1995 le 30.3 Ga coll (gli gaill Jare Qnëiil Lys (ii «1096 
jai Quû JS %-1.3 1 025.1 Ga AU ès «%9.7 QI 13.4 Ge Luusisail Làs «1996 
llblisl à bons cuil lee caps jleul Gi ef oSlsil je ll Gé Gsis db aile 4 
89e hall où8 cac cape jlaul Cle 3) cleé Auaë Laj gYail le MYall Gniges Amina 
Lil; «1997 Ale AU à 84.5 ; «LysS à 101 5 cluunisil (à %95 Ligll Jane âls «Bal 
jhlie Qi Gipndll jlesll cispes AN ééuipunall, Aus Aajl disant pige ses cop ju (à uSl 
eMail Je iles LE djus caÿl call 
el JS Ge uns las Lol Dé Ling Cnil Luf Gi Gisis gs à Aaill Ailull Lt 5 
lasers Lt JE (iadll ill Louis cœulsll Gindlls ill Gage (à 8ah5lls âpadll jleall Ciistlns 
Si Lijs ellà cejaus (1997 le AU) LouVl Gall Gus 3 sd gilill sil Guy 55e il 
cDIgeNl ous$ )! qnpall SA Dagei Of (oies Lac ele SLSEVT Slt AIT GLSNT Gloul sise ae 
Le 585 DAllall Alu gi Bei ce ages élu (je Loges Aa CU CAS ll est US (je #5 
A Jyaall asie 9 

(Aigia Lui) 1994 1996 Gale JS Lui Goù Qois Joal dal cilpdiga aus :() ab Joss 


SE clil jte Luigi yägal 

1996 | 1994 | 1996 | 1994) 1996| 1994 | 1996 | 1994 

6.7| 8.7| 5.5) 44| 9.8! 9.2) 7.8) 7.5! 4 Ja Lam ul 
las} 

2.0| 1.3| 7.4) 8.4| 30! 30) 7.2| 2.8 ALAN Jaes 

1.9| 22.1! 17.71 18.5) 7.0| 23.1| 9.7| 9.9 Jh pai 

-7.9| -5.6| -4.3| -4.6| -5.21-64.0) -3.5)-16.0| 4 aille ciuall 
las} 

1.1| 3.1| 4.9110.4| 1.9) 1.3| 2.3| 2.3 Jatall Aa} Lasill 

4.8| 4.6) 8.9|10.0| 4.4! 5.5) 8.5| 8.0 sil 


JS sal 6 plie gutill alpall eçgfes Laos Alpe «bye lab çà Lu Gaiill Auiléels lgilugas Wpaggia Auilal Glajÿl cdues ane Ja 
289-287 ça La «2003 
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12.6| 12.91 15.8) 26.8) 21.4| 14.716..29| 20.2 sal 
99.3| 91.7| 68.8| 48.5] 93.3| 76.1) 23.0) 20.5] (soul zitall/Aullall clote Y| 
gas}! 

“| 75| 33). 42| 39!) 81) 88! 120! Ai sidi 
26.7| 28.0! 15.3] 13.9] 17.9] 22.2! 22.1| 19.7 judllal cils Yl 


42 Qu (élu gage ess Gil Gall de : jall 
ji Qi pps png male dog Y DU ia af «Glull Jyagll Ge mu Less 
«Cmybaall ils Ga cilapgll Aulu Cône Qi A Clsiull DAS cul pi csis dyal cçalsisY| 
cCmnblls Ljlles Lust snÿ Auuill, 1996 is liiges DU Ale jet A 1997 Ans 8 caf (ls 
JS Gun 3 li Vt I CG CN utis cuis pans call; Le Cali | oùa of causé 
ljigall C3 en Ÿ1 Jyall Gé iladll Ciatéie Y (à pusill 8305 le cle dllis Cuilé, céjill dits 
Lilas Luigi (à aquls Alaall (Gloul C8 di pes «UE à 35 euilé JSlie a323 Cle Allal 
Da bss à Lailtill lxll Leil is cat à Cds al JShall Jusi Ge cile 3 «culills 

119974 
. AajŸt clulsait : Lit 

es lélleïil le JhaeYl Ge sal Glall Qi Gui Gi Gisis ss çà Allall Aaÿÿl cui 
= Qle gbiall; Lalill Joall salle ebalreYl le Lajÿl ji és «els Vis Clull Leslie 
gl) DENT où pau Ces eloull 
:b LS Lui Gé sis ds le Ljÿl Gillet eulé :4ajt Jgs Lie Lait cluléail — 1 
GUY Lajl aslÿ LS cha all Gabss QU coaf Lee cppplalls coptéuNls alall GT Ge JS as 
als Dé ci llàs eJlaoŸl gs class À Hall gi clou ccopléuYls COuYI Calall 
II (3 asia Cle Ci 6, AOL), LSUYI Glass gll Ce JSI Jéal gai iVixez cl gi 
CN ae aol à Das dits Lai Vl AVI Gé La Yl ALI Jul dare Gall, (ina 
isall gilll sai 
Ss cçpnill Cumpedll Jlaxll slacf 8345 Cons cac Laie AU, (je Luul Gyi cisis Jso alim cle € 
il Jaxll 838 Ce cat Cale 9,5 53561998 le Lusisuil à Jaxll Ge cHiblall Giles Yl sxll 4 
Qi dal de calblall ne Of Aus sal Jaall 8)h5s clati cuolél ss cat usle 90 Ga DST aus 
. 1998 (à ppnill jai Dati sde 3 (A Aile) past Gale 6 &b LV gs cé, 
A3 Da cle ane «épi Gilane all se | 


221 us 42000 « pue copalill cunsills paill Go pill pla céalétudll Gus palls GUVIs hall élignfl jgaïll Leÿ ecyall se sp ? 
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Call 8gé Aibiall ii 8, Aalidll QUI Aylénuÿl Cilünill ans (ès « éuYl ile (à ls Lun e 
cs Qi UV Gains Ailidll Ca cu iaŸl Apléuÿl Gin null, ele (al 
JL Ja lestiss 
jlle 21 (Ai des gl callell (3 de) 200 Gèl On ce «57 asc ousml UlyeNl la 5 lus € 
7 ss Kiel eliel 85 pli Dilée Vs 
ça AY lulu Le pol a «sal sil Gone LOS Ass Alsall Cluugall Cas € 
LsSs Luisu] (à das LS «gl, GLEN LOU Lime mal Si, Joal db LS À, à 
Aojall on Cum, Al Lila lac Lo cc yàl Jgss Ausiall 
Any es hgul Cle joli (à ul leu cgaai 62e jVl GUs p Lil, g La SN (ça g Lui pe € 
A)Nl où Ge pi dus coulill eljalle cusiall LS cali cluuiquil Dual cle gll pa gaal 
ele 18 opige Gil Eus bus Lalèsil GS (8 agul Cu aus a coll (à ls Gas 
misS%o gisa (à aeull Ggs ape Les «1997 Glis 30 (à sxilili «ici (a 46.3 % Anis1998 
LS 6% I Louis AS 765.3 sai ab 41997 sisi 22 als ag (ions 3 ls alias GI 
27 a52 Lili 61998 Ass 11 (3 Aioë Ge 41.5 % (ss Ale An gill (à aguŸl pige 35 
JET ciel LS cJgall Ait Agtall Glyul (3 aeul laut (3 Las Dons pie, Le 525 «1998 c à 
Gi Dis 5h pire ais dus 6 Ÿl sas CVS à ile GNT Glen CH dant Lejÿl 
AO dl Jos Class lot cs gl QU Lagf carials 67.6 Vins 1997 5627 
alla Jss ie Aajÿi cilulsait 2 
Dis ile Clap Luf Gé ose ga ele (al Aitall LV be Ge allall Glab Cf sil € 
De 17 3 col Jys Qi 485 où cales Ge 20 CN Lj)l oùa Ge oupsñdll ji GUUl 
D ab de Mall Li GUUII Gall Gps jeu lil of de 89e egjsall oïa Ge a OU ca )is 
Dal, sb Qlull Anélill sjaël Gle Ua il Los «gJgall oùa CDlac cine jlaul lol 4e lil 
Qaisil dus lle (opel Leilus Dis 6 ANT sasiall elYll Lal 4902.5 saû Giles Yt (indll laits 
Jgs ec Jeu pal dhlédl (à 6 Mgall 858 Gin las e Giadll ailill Gilanl Ge 92.75 jiias 
Jys Ge Lajÿl oùa cf LS AS NT Ggull GA pleut oisiall Lonl all césié elauVll 
fbs lle Çle Amis Lns cils Ale GUY uses ( ji RSS AD Gel 


el JG of Ladle cçoaleiél lai pans dal} aolall Là finale 862 cudllell AaliVi Cite lai sçpall ps All | 
.136 62 «2010 —-2009 cclut 

Ce Aus ads dlilles 3555 Guns oliVl aglall Là jiuule 8$3e clujell Joall ot le Qi pyaill il «ll de (ms ” 
-89 54 «2007-2006 scale ss 
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pps, ll cols Gb Jia (oil cpl QI (lé Cipuy 6 till (à gaill Cane Ellis 
Daill Jaul OS (pe Line ot y éluuGell, Mis Ca US 

Dsall Si Lai Guise Qulés élan) GS eaill jleul Qi Ge As juil Auyall Jo js LS € 
Lnall cité Aus)5)t Si dy Lei 61998 Ain 1.75 su saill Jane aol dus «hits Audi 
Jsall ue OÙ LS «3 Gus Ge peul laut 3 ulisil QU Allall leiloul Cuneï dus câdis 
Da Aaaell Euue La jNl o5à (égaré las Let fs 6 Cia Vs aille éuSall leu, les af 
'Aallall AU CV axe ls alla gaill eali GI Lejÿl cf Lagae 3 cudlill J sal 

AY coli final à jeadl 8345 us clul Gi oise Jos A ASAN chyslll Lun € 
jadi ln ati 5 6199740 ss ile 146 3 JYsa jule 111 535 1996 te à çälls allall tai 
Al Lui Gyé css Jos Gé all Jit QI là (à caudll ages « 1998 le ss jules 176 Qi 
Cosi Aus VI Giles Ÿ (lsall giill gai Jane Lu LS 4 aY I slsalls atull shjful Go Ja 
.%2.5 lu «1998 ae (à All ans Louis 4yus W 3.7 alul «1997 le (à ill 

Sblll cote Gladl oi &b 5 la cul Gi Gsis Jos els Gb costa Gall oil Las 0 
AL Qi QUI ile euilé dus 61993, Là Vs Jul 56,8 55 lu (3pf miss Jo pe 

SON jusil Gus Cl Pia Lun 365 6 JYsa ile 60,6 ss lie leïla)lss Vs SULIT7,5 
ul Gyé Qsis dos Qi Albi 

ASYI gai ane à Si, LajŸl Gun Adsl Bail gai ciÿaes à Eli 1998 le agü 
71998 le 3% 3.5 Cie 1997 le (à % 4 ya Jirall là Lun 53 6 1997 las Lutë (eallall 
Lui (Gyù moin dajls Cilall jpaitl dé :éuilétf catho all 

Al Al zleul le céslai ll pi luloul Lui Gé Que ctoleiél Gale dj 
Qlus si Qi ALSYL ccopall Cane pas OV à pusills Bilal Vars yyjxi Cilulaul 
elle Gbstiél je lastiils Le eo Al coaf Jsall oïa à ALI ppill os egjlall Gal) 
ul Gi Qois Aajf sgdi çà qu (éilall jpaitl 135) 
LS cpl polall Ga AniaŸl All, OAV ali Cats Aa dut Ill sil au 

ge UE Class (je Ban çoi Ai la Gub Ge 0e LS lil Jah (à JlsaÏl o3x GS Lel gran 
leu ol Lai leile Le OS dont Of la 0383 ins Les ia Yl Aleell 5pflie O2LEYT Ge edlae | 
Aa Sal Cisau eJlall Ju Le LS Qi «dll aile GS 28 JlacYI gs class Lol cal Alxll, 


sant Ale cl siills LILI Coll pass doliV| aslall à junte 856 6Alall le dan) Çà SA jeu y «Ules sis ! 
.367-366 02 02 «2012/2001 coplayes 8853 
135 Ge «lu gx cols (all ? 
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és Se Gui Cds clique Mais Lalill lylusl ZI Ge VADVL AS je lu gall 
Dé Ciluugall o58 255 Loins dual LS NI Call Ab Glss AS jé Ciluugall 038 Gin 
sl ML depns je le JS lei V «65 dll till LB), lbs) gols À 

F5 85h pal ecile géadll Hljsdl dJlall cul) lus si Aaulul ses Nb ALI sil pis s 
Dgs qul prie af as na is eiudll Lis ce sl JS Gui Gé ose oil Bill 
Ai (Ge Aglsall uilall cstalsialls dass (je Jsall sa Lilas ce JS Apps dhasis 6de)N1 à Lulu 
t'Jall oùx Qoes Les Cul Cl all ile ani Gb Lois lsall ail Giga ul, Ge (ils «ons 
Al gall Cuss 366 ILall SU jyjail Loge Csles 61997 le des LaUtill Logall chi 
Ale Ge 265 1990 le (is cpiall Avallall All ge Duleill alu (is ils «dll que cus 
ès clealls UE Ge ss Jill ès Aus esdNl Guss) LS le sgill el lait 3 sil 
Sul QUI la mous BIBF dCi Lépall Asall Ciguill aus Le culs 35 1993 le 
ia Gabél Lei au LS cuiaY Aleell, 5pfle all Ge DAV, aslagil (at Asa, À sai 
Jo Yi gUé Glass (je 8ang QŸ Lai AUaill la Gb Ge ca LS «ll; Jalall (à JilsaY 
jéall Ge BIBF Us Ja Ge All Ciquill jé 84 Aa Ÿ| Aluell, pôle 7 All Ga ua Yl 
DEN iles Yl œil 3/1 ss cils Las 1996 le ss Ga 31.2 QI 1993 ele 
cela le Quayidlls cunidll JS saut Aulas BIBF Us JS Ge cleledll id, 
MU jeu ses Vale Jilés Ci lis Yi All JaŸl ue 0235 pis Ge Can lilS cpu jiallé 
ll jeu Ge %6 UN 4 Cu Le (is EME peus Jlsal de Jyssll de Cupalé lai (gun jièdll Lai 
Llse silull 
Oljsal Jlall ul) Elus yat Lots 6 Li A pps cleljats AysSli Le all Ciopul ail e 
Giles Yo il LusS cui 6, «1093 le ALlull (I alu pig af eççne pa &llhs «cile èvall 
A GS als «OECD  Zuaïill, eos V | (ysleïill Lolaie Jyñs cils ani sais (Atall AU ps 
Cilragill leies 86 LOI JlaoŸl gUé class Of il « pipi Ailens Le sGall aUil aps gll Cinull 
Clause Lila je Lals Lille lucie laëge Clés 6 «(ss GE ) aus Làs dll Leñuall Leu 
JU Glsul Ge JlsaNl Ge lélalial van Ge Jynall lié mul dus lsall LiliVl 8 ya 
Da GS ill, Lolo Gileanill pps Clgeuïill Jilsi ga LasSall Culé 365 cAl gun y Asallell 
La Sail cibol «ddl g ll jysi lee (je 23863 cg All Ge VAT de LS sjpes dlsulls 
le à si lé je Lust, 61994 le ju di 9 (lis cape (yuuli Los, Ausiall 458 
1993 (à paille où Ji Lalé Clé 4 jéiul dlsu 6 QI A2 YL «1996 


155-150 62 ce cc gage «onall ge 3720 1 
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44 Ge lai LS Oonl Cell saill all AU LLéuV élu oùa dll Ge CE ail 
las ls Co euilé lei «1997 le Sel ss nb .12 GA «1993 ae Sy ss Go 
Agisvall où8 ass Ge 70 (A less ss JaYl Sjneé Asianall O) ailes 
is Ÿl JLuYl ii jus OO le (38 6 iLall lecllai ps sai Lago cils lil sil e 
Gill ile thäll Ca lagase lance lue Le egjlall Qui) ce 100 QU dei of Lis Ÿ| AL aus (sl 
de valuël (ès cleë Jysall CusVl él Ge apas 3 6(%40-%25 ) ie AL Lei ji 
all, halls lei (Ole Le olgus pl Bill, celes Ge spl AS; LUI cui, 1992 
Aus, Cypnadll Bis, ail QU ad pus usa À cl Ysall Bla Yi sf c(eolail clan) 
AnsYl dll al ssl cf «1994 le duël Gäs «%100  JalSll AiaŸl Alexll a agililes 
il  laYl Us Jaxi Al déni ie àb 1994 le selle 44 (llss Cpéiul Cf ae los js 
DS Q BUSYU 6 gi Cal Ut ax GA Gas Bpel7 (ilss «1976 ae soi coll «il 
ès cils cé gll (à sd G2lEYI Jai Ces cie Ÿt sl pal Us Jaxi Lilas (6 22 5 Conial 
Anal Gyull Jsis es, nil Cayylse Bye Linie 1995 le 

plgu cAa)Y| Jgs Âogape (3 LAS Aépoall clothall JS autill Cépaall Bi piüxss 
Gisall ailill QU Aséill AMG Aus 3j «Lan Yl Cisdll œilill (AI Cämaall lent Jynol Aus als Y 
ES «ipadll aUill Jai Ge %3.4 Lab jé Gill Aus culs 1997 suis C3 iles 
.1998 Gupls à 97.4 QU à «1997 pros (à 4.7 (A 

gUilt (slot Louse jé cuil 65 5 cgjsall db à di jpaill Gslui gti) GE eYlsls 
Jul sis ON ie als le soill Qiss did pndll Goull Ji ss pleull Jia 6 ibell 
lu sal a cos «ie ps JE La La cs 7 AU ist Gus) soil Ai guy ane « Ball 
fl dits 


AS) JU (à que (ill ppaill : Lit 

Qgllall je ill Ce Ales de jŸl JUS pus (8 canal CA Jalsall aaf je CALall jpsill jrs 
Capudl ous ML à LAN Ya pe dus callall Cialis ul Gi Qois Je chili je 
sis Jos Qi (à pull Qi pglloal 2H Of (à SG Cas can lé sgllodl ass) dass ile 
des Les «salt dés Les culs AM ALAN ppañll Cibglae AU las élgssus less ai 3) eu Gà 
DaJisiall Gone yidll ais ccaes AIS (à confia san Losiei cul Gi sis Glab At Ji Laÿÿl 


«ssl Ge till, Llee Qué, Gblie Cut dés 3 Géé as «Bi à ls Usa as off-shore system j5ù cijl Us ile ? 
(ge ie ) Logane 3f AUS Jas Cle Cuii GBlie leu ai alellss 
.10 Ge cGilu paye cepadl Jiills lai à Call jaill gs cons Gill de ? 
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Lis UV à Dé ue onall oayrié JaNl Spuaill agua s 8 anus Qi Dei (je agilits Le Cinus 
Si) és sg] «Gill, Gall Ce JS Es QI) Ciall es os Sas lus (éllall o$e DE üls 
ils cluul Gé Gisis dos (à Lelei duaate las cdllall (Gl5Yls cDlanll À suall ail (à Agiles plus 
ge Dai Jél 1997 juësi à ISA, clelsale JG SI hs Glass cos p5ills casa Le las 
 pllall (cé GS qu Glou GI agul a 
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ile ait lgiible y (2008) A aÿi coplâatl Gay Laÿi : it dunsall 
AMI coll Gal Gus à 2007 Lu cils cnbs Ale Aejl Ge Gallell sal ile 
Gill éALall AaÿYl oùa Ads Ge Cas glls cAvalle Aile Laÿ (A 2008 Liu cles di «AR pŸ | Baañall 
le Ds (Ab cqu collall Jos is QI Caliiils 6 leuf ii Usil Jâne LGV said CALVIN caja 
alle Aile Le (A copée oà) ail Ge culs Qué, dejY ane is (All Co lie Ga Gus 
lelahas Lajÿ1 6 : ot mtlaatl 
(2008) «all gastl daji star 1 
Syills Ale Cilugall Lip ges pro lents Cdt Guyisll jui Loric AejVi sl Lilas 3325 
On cles Goige Ale Anne Ge Ÿ Cnil, email de 6 pull juil Ale Jia slt 
Agall a Alall lgxilag cilus (le Juenis Aile Luuge (gi Cilli f All él, LAS eibilus 
Jai (gs De AG jui A OSLENE cuil 3 cglagll de outil Alba Aug Gub de 
.'eslsiall 
Bail) lÿsli à Ju Lasñall À léatl Gaga y gl :()23) JS 
2006- 2000 sjiñti JA À pad 
Sal JYss jte 


B Crédits subprime Autres crédits hypothécaires 


1000 — ———————#" ——— E 
0 


2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 


Source: Klein Laure: La crise des subprime, origines de l’excès de risque et 


mécanismes de propagation, Revue Banque, Paris, 2008, p22. 


Lol Y All (à piunle 84e «çallell Yi Lie tés Loallall Aulali Lai BUG sh Anal call coms a de le? 
20 All JS Gys cceill Âxels/ Aulull sslell LI sal 
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13 % laps Abu gi Lou, Cd All 25 il 2006-— 2000jll à ci JAI Ge U mu, 
Apall uns El (3 Jilell ausill las ccilsiu 06 Ds 5Jss JU 9800 LI 4800 Ce Aie 6 tu 
: Jisall JS Cu Les cg läell Ac ail (3ls 
(2007-1997)JX$ 'OFHEO" jéga AS aÿl Sani) Nail (à ciläetl jlaul :() 23, JS 


Source : Klein Laure: OP-CIT, p 25. 

Mynll 3525 US Gé Lol lie Gas ji prie à LGV deuil Cmusi dl pe 8llsallis 
MS de 200344 Volet, Anis BA pleut (Gules Aou eILall ill Les pds (A Lil 
eelsss Cned Gas pds Culéi «ns il Cle Jymsll jules List ui Ji sdllis dsl 
ln jjie Ds basall Amise Gas El cèpes Le Las comall SV Jeudi (65ù Ge sf dise 
Das celui es ill oùa pla jiul De DGar Les 6 Jiall Jlaul Là pad glYI 32 aa ill 

és «2006 4 (3 9024 385 (A 62001 à CRUYT 28 (las) Ce 6 525 Ce 83çall misie 
As, 2004 Liu Cje Lila Gill pleut gl) ges « Vs Gaby 1.3 (lys 2007 Xi pass 
el) Qi wi all où Ge Lin Jul Gall, 62006 ii 5.25 % cles Gi CU pan 

: Jgall JO (à ABOU Le 385 CVS Jill la 
Bail AN à Chéal os Çiaii Jane :()8, JS 
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dl sgxall «0903 3, duc À6,, cdtlati Aile Lajÿt Ai, plis : piaal 
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Des de Iles Gil Que dl dif On GS pléall Ga ve A NL pl 0j 
Os LUN Gé (3 Onèy aelél DS si «Juci ils jf Jas dons ane QU us ils elaill 
De Caléiall se ai) cogileliill Ge CHA QU lo plnlà Jai jeu g Li) Cég5 aie ya agalai 
gnall saill Ge gl )Y (à anse elss «2006 Ailes (3 call 248 Qi «cal 170 Ge Aléxll Gal 
oXei JA à 

2008 Ait Asailatl Attal) La Jabx 1 

à Alle Lai (a 62008 cans (3 crjañils «2007 (à laslgs Cia (al Asdllall &ejÿl © 

agé Cuisi , alaill Ati Lai jolie JS coauti (as 6 ILall Goull sa La pe OÙ «51 ddl 
OŸ cbses GI ji aa (Al Abpall LaÿŸ ls cdallall cle ill cAlexll :4lall let JS citise 
gs cleiloi (CAN Alguall Laÿl Gps LV ils g AL (le cylaall 86 aies cuil Le )Ÿl o3a 
Bdes AaÿŸl où Cuaui le ali 3, all Gall, où agion dau De un yièdll cui 
Des Lojls cçoplèell pUall 3 bis Adi els OÙ di léull Laj)l logui La iSi, cola 


I ss il Jatyalls Le) où4 ce 3 subprimes ilill a all (ja Aläxll Asia I 


Aajt jaii Aa pe :,49Ÿ1 Aa ati. | 

Lib of çe egase Je] pe À jall oùa Cl dus «2007 le (à (sY lesee ciins l 
«Ms Gal 3.1 Ga Ji lip cul añis nus Li Aosune as) BNP Paribas 4Kiill 
Bis co yal Gall Us à 2007 alell (à Asils 2j cugsls lil Ge «( 2010 ale ilelas Qius 
Goal al Los Giluall Ge AD (à LU cuis Ge «2007 Jul Ge putill à cilel 
jallell Allah LU SV Bill acçe 385 2007/8/9 As lan GS 83 AY Baaiall ciY sl 
ill Lasill je JE La eu5 (les Jeleill çoyes Gill Jéailall sil Ge DÉS dla Of muni dus 
gels 5 LGull Luy 3 Of a Âesane OÙ A SUN pass ll GNT à Gslataall laps 
lon cuis (SSP (la Vl comill 38 ail satin AS; (jf sal cuil aus Ame lolis jf 
. 2011 le Ge sl el çà Gil 
diilall (Glout Jedi dla ja :Auittt) Âla pat . es 

og slaull Ge Sylla CVS (à uSll aolill des 62008  judinu (à Alan jall oùa cils 
233 La)Vl da Cl 3 cAuallell Ale (GlouŸl (à Lañss lies QU cg Las «(ec yéall Gall Css) 
LOU) Agllall LajYl 34 Ci péiuls 6 55 Ole élu D) Ge Je Yl 5 Gus «2008 pci 15 
lgal ES du (Gt I êtes Allall Cluugalls Ailall GloŸ tb 


117-116 6e ve cie gage lai ls LIU CL Gé sf au 
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Baluull Gggall Laïl jaûi Âla a 24 Âta jall .æ 

ps «2010 ale (8 jy 88 LOU 8, hatl Lolsy ls Ailall CluleaY ls iles sg (à 
co All Ggall Lajb cilas s8 LejNl oùe Cité; clull Ggsall Lejl as éLejNl og AAltäll As pall 
LL) ill a) si tie s39l Abe ss Loges cJgall (je se (A laes caiiels 6 li sal 
Bla Bpges LV on Cuÿ hs 383 «Cgnall (à audi; Lai Ga aaidll Gill cule LS «all je ès 
AS pN sasñall GUY LV canill Qais lolo Ci 6 «2011 de (à 


Liluléails Lejÿ cluul : it catlaal 

QU Lélaul N) all Goal UE (à Ens 2008 Anal Asallall Aulall LeJŸ1 Ci aè 
cé çllalls all cusliiV| das Las «als Ju 48 Gill g ill; cle Jos SN ais y 
Aeÿ)l où Ga hs allalls saaidll cit Ysll 


all Gal agi claul : gi 

db Le (ll 2008 Liu Bastall CVS (à conéall Gal Lejÿ Lngall Cul sal jus GS 
A6 AN) Saad lotte cs lay| 45S 1 1 

Gyall Ge Sliäge ds de JYNl Gus 2008 le (à gate 133, CSpaYl SUEY | agi 
679 ji co ySi AY CS ll seu) « elull (Daw Jonze) jiss 5la pige Lun aüà 6 Lili 
95.2 (NASDAQ }) dial pige Qëdils «AL 75 (S&P ) 33 ail ajlaitiu pige (aisil, Ass 
ils 6 Nul 455 lies Aijlsall jpe 8345 63 Cle All ais Goull Ciljige (yes cÂbss 
«Vs Dali 2.98 QU Lalall Ci (ilenl des US % 3.24 iles Yl ind ailill Qi Ain Cul, 
Luis Qi jai cite Gas «1990 is pli Aus lei Las «2007 Ge 9.1 Ain cul, el 


Sal Sy CO) all Gàs «1999 ae ie als jSi 585 «%00.5 Ain Koucl à Jjidl peu 
Basiall GUY Of AS (8 Cons «58 NT Gall CU lelléiil eligs cAdlall La) eg Gaulu| coll a 
aials Qle gabeine ele GalNl ai 3e Gé AL cpllall (à psc al Si a À yaŸ 
Des 4 GSVl Lai Caxll Jilée JNsall cèpes jeu (Gé li Gill Ge élali «go )SNl allall Jgs 
AS pN Sail) CUS (3 diass Las D agp allall Jgs Giles GA AolesisY| Lal gall 
al Gal vas .2 

OSludll s1Ël (as Ë pie qe cèplnall (ya apall Cursus Su aŸ| Salt jeun oanisil AS 
DES das el@ydl etai tisse Li coul Là Ge séllgiudll Gil «%5 LAN cubes sde ailàs 
Curi call GS (de 88 Au ill Aaiill Aubuull Ciuus (oil) Csilalls «ca mal) (531 À quull 


73-72 La ve 42009 cmelall Jai piaYl eçallall ile adaitl pets Attal Lajÿl con lait ! 
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puolé « Ciel Jeuf (3 Açnue jé 8945 (AI cool Lee call Go s jl je jall gris Ge ci yaall 
. gs Call 300 ess He ss Cal 150 open GS (sil Jjidll 


Se lle) as à Gal Al coptiell salle gli Gui ec éall Go asjl o 
il llall Ciluugall cudlé jai Qile Cas cBjaue OÙ das pis dasaill 883 Guns ec ill (le cali 
lgiage 6 (Go 39m QG cg3Ï Les da léiul Cilaiué (2e Jill oùe les cALiV | âell sa ce 
5 ÂSoudl jeuVl; Aéall Jaudl où 8saill of Aaills «  Cilpe Sal lgaus cpu ll oûa (à jte 

cs UE (le Jamal Jéxll cale iles cspall Jxll Ci afin Lane ç us a QI Cruil 

Ji Gégls Jisi lei ei «(sub prime)(s35s CENT Gonll) Attali Ge ans Ga) dilis éllis 

ons gs le Ali cle OÙ msi es of ailills « ia cé oslisil 


pes Jill Al (3 cilaull, Gas ill le Caalills Clé ji on cuulé « péïiudll gg al ins 
ee ll phné salaud Ge ja 5 JsYl cnall of Anal Axisidll Aagills spliull ju calaul 
Qgllall pulls Aulll ciluugall (je all Cinof calaull Ge cunadl Ge DÉS Cala Aa, « jléxll 
AI O3 ji Elune Ge auall Lé Ge Ds çAdqull lie Cuaëi Au )Gall Claudl of LS «all 
OA) Ga JS ale jf gs Ge SV Gone Le) ssl cul aus ecull ai de w3é ua let 
sy 


À ut Gonsll (dia) Gusi.3 

Ali LVL Ole Leds ec) hill AU Aile Gb AI Ad jé Cissnsall dassi lila (sil 
onès Al 585 6 uluÿl Gajidll Ga dJjlidll Lil ill least CA Gonall dass (oies Ailé cAsallal 
ele Got à Jill ALG Aile Gba JE (a dllàs cousin jie QU éÂailall Autall Cilusall (ya 
Ale Ghgl JueY laclaiiut Qi Lt 458 4 all Giga ll Ce Bon Alès éliull ol agi, Loin 
es) OS Cie, A1 dlull CS ciésall o5a Glass (68 Ÿ Aile Cluugell ce les ji ans 
dus «Âge des Agge Ailaall jus 64 éall Goal oïa Clans Allall Just (je Ai age ua 
Aile Cola 9 eg ySŸl des 5aalg Aildll Ciluuall sauts eGSDEYT ce Letie Cul GANT als 
Aidlell ilgslls GhNT çgjile qe lem)sis las il cs jédll Gas ill Ge dll Ji de Gusill 
lai au As cle LS ç JAI og sell auill, aus Yi (etui 1AGas 


rAital) cul le AE alanil si caûi. 4 
Osiblall Gé # ces sliliell eu ag cuis Qc à Al Gant Vl Culladll Goes ce 
:Jalge Aauf aÿb all um gll a Ge aolus YI cale le Aniill Cluugall ciaudis «gall (à 


113 


Aujjat Qénhill Jus LÉ Jaaëll 


JO Qitill Jelalls 6 (a pesall Jaxll de Aniill Blu Jé ce DEN lé dû (3 dis Ji datall 
89e Alle clgol last JE Jss pou ll Jalalls s'euyyin ss çà laganall Cilyymadll (à 
pda Ce DÉS (à Qlall I) lui (à just pulll Jalalls 6 lil (as ccaniall Lie jé Leusi, 
all eulé (al LIN enti pal, lealaïat paf c4épaall dolls GES sie5 Y Leles Les celuugall 
ai A5 Y Les 42007 ae Ge DYss uale (486) ‘5e ol di cut) Eilées cie el, Si 
AIRE all pda Bas 8al5 (à cale IL ppt cibulus cj 
Aitall lâidall aaiiul.5 
Al GhSNT alias gi Ge Liylmalls ji L sai Aus cfasiul Aile cilsal La ciléiial 
I le lil sie aps à 3 «eV alall, AVI sell, All, Gliiudll :Jaë5 Gas Li 
LAN Loge A5 62009 Css Ailes à Ciel so ul 25372 :leiln dl 
eaall Cliiie age (Sal ss uub 2470 © 
MU jeu Cle aie (Gel JM ul 15478 
deal) lie sie (Gyl ss Gal 879 
élull life sie Sal ss cul 689 
GS Gi age (ua ss cul 5855 © 
600 gba Qioall bol dis Jé cje ON pi saaudl jé ciléihall piepl (Ilan Yi élidll Lei 
allait SV aps Ge cilye jées Si col «Gala 
3 o8i cluul.6 
Oil, Cialis Lay lili, CG DaVl : ie LOLAVI aldll Lil - 
Giipe BA peus que (ai call Gal, Ge Jlaniul jf «del sal peus Coll sas AU: - 
BU pau Guns JV Gill ads Ge jee çsill «cad Gaia le Aële) slol (ol las 
en 
OnVl GUY à au ji - 
we) Us (crédit card) SLasyl lle, zic (à pusill - 


ve va all JS Os «ol éalall Cindll lol paigall ans paêa dans e Aubu) is duallatl Autali Aa Glul cagixll aug pale 
6-5 
6 GAuÿl AV) Glaf 3e cçspadll hé) Lange léla Qi alu Of but digaill Su Ja hvallall Aulali Aaj « jac dune lali ? 
.3202 «2009 «528 « jijall me éllall Axals 
-25  ,cili ddl ccitaaills UNI Cluuall à jBladl 53) Jen EE (salt Gall c dsdbul y Ailall Lt col Ce alisull (alu ? 
.18 02 2005/11/26 
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AN ciluléail : Lit 

ble ClulSail ll OS lou ei, QBll Dali (je lie ii Les cÂsallell Agllall Aa O 
Qi Blot Leulel Less las «JAY ab Ga leins (à cils itisdll All hotel le 5üle nés 
SN le Lol ciluléxil af (CL Lady sallall colis Ass AQU sasñall GLS Cu ai 
US all les SyeŸl 
ill Glauÿt de da) cluléail- 1 

2252008 juin 3  Cus Le 8yiall JS ici cdudllell Aailall (Gala jus jugil Ai Lei 
+ y S&P je «dia Ce 026.1 à 8jliadll pen jiss 5h ie es «2008 sisi 
Digas 6%031.6 + UN GES piges «7030.88 à Last 6, dll piges «7029.7 
ghall Agilall small (3 al cal ES 4%32.1 3 Ans) ls gl papall joli Juill 
Sa Lejly LAÈÔU allall peull gl) (AI of Las llall Ciläiiall (Gloul jueïl Gitèol (3 «AtsV 
Dal jeul (à 
Aile ilumugall le La) ciluléail— 2 

S Jiles cile ball Guludll; clintill Gps eo léall Gall Cluses célsull Ce DÉS 
Laj Ge opalall Si capes QE Jsaslls coll Laé ass  coèall call ais Ge call à 
.2008 ji lé Qi coâall cal 

.2008 «agi Lie Ai cestéall Gay Lai Ge pulält Aulatl Gbuuugall ja) :() aë) Jasall 


Sul | ebadl jus | Ale (I Jai 8 all (4,Y1 el sull 
egall jeu Carl 2008 “ji 1 ŸL 
%-—58 Jaiul 54.6 Citigroup 
Vo=02 Jaiul 51.8 Merrill lynch 
%—63 dau 38.2 UBS 
%—6 ab 27.4 HSBC 
%-61 Jai 22 Wachovia 
%-—31 Gb 2122 Bank of america 
%—83 Jasiul 15.9 IKB 
P—53 Gb 15:23 Royal Bank of 
Scotland 
%—86 ab 14.8 Washington Mutual 


8-7 ue va 12009 cäluudll Audle 402 aaull Aylaïll aslells paille DEV aglall Age cçoél cel dej Cièuy ! 
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%—30 LE 14.4 Morgan Stanley 
polis panilly ali à glell Alpe cçcplèell Gal Lajl se Cilèugs : pie 
Bu «2009 ciluuall Âxals «02 ssxll 4 laill 

Bsle| api Qi AY | LU Clauugall cogn célsull gUé (à Lañinll Jilusli oùa Ce alu 4 
Jui Ale Qi Ailall LeÿŸ élus (sall ill épais jaés all ajaill GluŸ AUS YL cpl eu 
Bal pui 6 allall Al QUIL cat A SV Of 6 Msa Gal 4 de Dsl Gti, Lib «2009 
Clilpull LesSall ai ai MN 45b Cu all CG On Gilill Lis YI Ci) ag cegus 
2010 ae QU dholgin cle (Sel OV og, (oil 338 CU cuuliall 
ati Atyé de dajÿl lutéil— 3 

DA pe is pell lun codaxiall GLS Jul lgelë cronll cilasdl es je GI éllia 

OÙ ai FBI pay Qu copatill GS ile de Algill (à CAE cadall Cons ps agil 5] Aa läal 
oi LS «2006 LH 2005 Ge sjiall Là «02.2 Call; Call 43 %4 Aou dj le Giball Jleël 
sal Ge Cali Male lai Die 4 él Aile est le Clint apats udlé cilinalill Cils ji 
Cables lai Le)Nl ges cslaull ane jblée Ge cuil cuatil «Credit defaults swaps CDS 
hp dus fu JS (ils pl cilindtill lac AIG AS ji dns Le is cg Ua lan ji 
DS joie dal dl jligil ainsi Le (3i5s cleiles capes Ÿ salle Alle ANS (A (53 
LOEuŸI (gs Jiball gilael ie LajŸi ciluléxir 4 


des Lis ualsiYl la paint 8, «ji one (à Gmlall Gauss VI (3 OSLuall jlaul cal 
Qi asaill êslel, And Ge Lastill «pluall Jeu gi Qiliof (à ete ail LS ul cibgiue 
alull ef gi 
teilall pUati (à Jui og Lie Aajÿi iluléait 5 

«2008 oups GUN 2007 silos cp 8yiill (3 Allall Cluugall clé «Bloomberg £ 12511 Lis 
Ah, 4990 : li QU ods3 j)àl Cola dis Nii «cage 34000 Ga Si mp 
Le Si (allell sl Cie LajYl oùa CilulSxïl sal Ce 1 allah ALAN) Le Àajÿl ciluléait 6 
ee 
A5 AS jeN said GUY (2 disk 356) agit je Casta dll HË! (A cépléall Gall Aajf cui sit» 
sal à gaill axe Cunëtil dus 6 alell ALI gai Cane Ge D 41 las (alu ele 
.2009 Xi Ce JiNl colaull 0.3 Q1 «2008 Àis 1.4 (a ip tuall 


Laals c4gallall LS sal Lgall LalV |, Lili LoN1 ds isa Gill «betaills j3iall :2008 pallall Aulall Aajÿi cle aobu | 
.15-14 6 ue «2009 si 21-20 Alf colon cçule cils à 
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All Léqull ill Cal dus cÂpallall Allall GlonŸl (8 ill, JDEuYl ae (QU LajYl oïa oi « 
Jhléall Jasi (3 Al nc Cupdtiuall Ce JÉSI ai Las « Jga jlle 574 (isss Âudlle Cilunua 
Aile 
Chaise ge Lgliall élsull ae El 284 cpalill CS és Lylall Ciluugall, élu je DÉS CU » 
. Yss jlle 850 (llsss 35 Une celis 110 Gil Le «2009 ale 
Jsall Auillss cchaxll Ds 55 cgste AN ébrof Jo ill Spaall (Jsall Aaliie Jon LE jleul sin 
Diheg Jin Ji oO CAS LAN Ce saell clef Las clagl lenë ci äall jleul éumisih 458 Aus 
UNS (8 Alalall Aug )9Ÿt CS QE Ge DÉS uns cledle Al LoNl LG Ge Ayhai cul) 
236 à ji Jia Les cal ll Lol BMW 4Sj5 ie nf jilus A6 aY| saniall 
sal o3gs Baalsiall St Ge col Jill aë jé comalls sigll Jie Aaul Jsall (à Lal e JYss Gsale 
onall ol Let lai, GS LV ét dll an all Of VI ns Ubu LV EG Of Ge 
Cned 6 CHU cuis Lady 64 paŸ I Said) GAYS sai lé (iles) ce %21 Ain Le jus 
jeu Qle el (656 all dti gis Les la GSM leul à Dbétul ane oi V | saill à Les 
atyl Ulis « Mall Les Calsil AR Clé ill ciljals cruels Lis 6% 0.5 52e (à salill 
.%3.1 Jane elnall 
goal Gaytt Lajls Gill ait À : élit catho atl 

MU Vans Qais y LG LV si Cilubus QU AVI Alle LojNi 5 js 3x5 
dâallall Ausiglls Gaus Le JS (je as cilaiie slagl ce caylrsall Atall AABINT js (je dus 
LIN Cilishues Aile Jai pas Ge Cindy «UlENT blé Cilisine aè) Al la dit eus 
on Gus Ja Ga LojY dass (à craalus eJldll Galos 
AN sg (à quus (ilall ja jaitl : Yi 

5 «Olga Ÿl Qugg) As Lijas Can dus cœulgll Lalla Lip Banidll CLS Cu 
isall sil Giga, dit gall 8,5 Labiie Jia Ale Aile Clauuges cils JS Ge pupaill la Gauss 
Lalsy All JnsVl Jul (à CYAN ea call a LajNt Of Jill Sais eloall lily 
35 ll JysYl ul (à uSll œusill lin ges «all SV I it Ga SG cl graall Jul 
Île julie AD éllias calaull (je agie JuS me jse Ml « Bladi ass QI al; Cauadll de 
Jël Gis DAV cignull Ja ill JueŸl int (à Lédl pal; Csipall pugill lan pad 
Ab LS as 62008 puis 15 (à Leÿl 


ve ua «2009 cpaituYl cjsills ji melall Jlall cAgallell Aépaall Aulall LajNlg Sfixiall Aéjadl Goya caaall me called ae | 
.272-271 
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Aggnall aps 545 — 1 

Qoè gasill çà Allall Ciluugall cuil, 368 Rial Jai Ling cAgllall Axll mul ae (Glls Le ji 
Li Jjlaill AL cibigne JO sale ASH Lil, c4j9 8 cigare sjne Cul (as ignall Jul o3à 
Das eg) all él LB, QI puis Ÿ AS pl sand) GUY a JLéaVl dis euilss 64lall Glsu 
Eli Aa (à LS clgllsdl Lush) pes Lus Cu Ga SN SVT (3 doill oùa (uses Cimu si Lin 
als Ai Li pay Y OA à ausill GS dloul 5535 old élit Auill, ssl GS «UBS 
Aluus CutiG| d Laniiall Jsall Ga Lall ail Of ds cluouge JSI Ailall Aail}i yénall sgaall Ciel 
All Släiiell daut aus ist Gb Ge OST ass 3ab)l sans 

el QI, ecagaill sans jolis Ait AI il unit dll Of CU SLEYt ass 
on plaint QI LL ail 4 Gall Güga ill Ce Bu Aèse lili (ol mani Lave dll «SN (à 
Olass GS V1 lait Ciluuall Ge les vai use Aile Gi IuSÿ All cilisa il cye sis dll 
Ai Ge dll OÙ né cdlill Ge ANT Ga Gal AS (bas aalgll Jéxll Gé las cidsisall o3a 
Da sans ele Si GADEN Aie Gigi Ge Si is Gas 6 Jet Qui plañiul ae 
BU (35 allall All Le psês à DS JS Lila ciiiall cualus 6581 Ailall Elu gall 
Lall Jos Céill cutist 3 clsallall Allall GlonNt Lol JE (à nS 50 Lel GS s clin Ca 
ajil Al JLail Lil alla 3 till Leg OÙ él Ces jui dus ill ciléiiall Ailes ÿl 
hall Ge AS allall pin Le Gill jñe gai çol 6 Mis Gal 590 cils «AG NT çopléxll 
. 2008 pucins à Cinhall, 8ystiall JlRl cles d3 ccilenslls 

Ja jlita :54 sl (2008-2004) sit Î.a. si à léihall aps jl:() 2, Joli 


Dec.04 Jun.OS Dec.OS JunO06 Dec.06 Jun07 Dec.07 Jun.O08 Dec.08 


DR AB Contracts 


Credit Default Swaps 


Da «(lsall Gilally Gépaall LUE Cileun si sal Asa il gucill dy Cleluan| : yauaall 
2007 DS 
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Si dla, dl Ds Ge Ill jaill JE (à Cri Qi mal jp ce aile la 
jai Jétiul Ggane a Losill Goes chsaill Gégaliess Jess sgull (je Aile Any le jai 
le all leis c0Jilus Baxs Aléisall Just] Qi gai Gauus cCmpaudll Ge CH me (le digne 
dé Ge guls Gi ie Lil Gal ji dé, Slt, Sbliinall; SL slots ca pal 
le lellaol (8 Gall da aix, nl ils ji Gilails Alaxll Ciluugall À Lénuÿ| Hélas all 
Alle cils nall 
liullés LLéuy| Loaill Guliel Jus Ge Clyigall Cité 16, cAvallall Allall Glouÿl (à leléall 
50 % Ju Le 325 « 2009 le Jill Lis « 2008bss je ie ss lle 850 cl Las LG di 
dll Ge dll ml JO lle pe Ni dé Jos oub5 1.745 cité (il «gpl Ge 
Sal Ga DÉS Lulol Aus Vt Aitll clé Gloul a CA SVT Gloul Ca cilmall 53jaïs 
Ds 150 Gyë Le QI Lil jleul a) (à Ang Hills cui (ils 62008 le Al (à allæll 
qe Âigue jé Card allell JS Cds AUS CVaxe oledll; AS alull yleul Aiclimes «cha jall 
'elgall Qle Al, Aalill Jsall Gà jäill CHilal pjèe pau sis Can y caiuail 


: Jbléatl 545 Lie dti ils AU clelé ji pl le GALENI LS 2 

lès Cas dis Gblodll city dus O2LENI, GALDU panne Si ca Giydl à called cité 
cale Jolas coll à Jliell af gi des ccililas dj sg çéi Css ds J& Jléell la Ga 
All 4 all Ge sus Ga) Gnb Ge ds « éall Las gl) Ji ns GS Cle Jyenll ylxll 
. Dial Las cuis 1 Sad is Linjne teilé CLS css DENT Goal leils Cuau La as 
Asus) Aitlall Gluuuall le GS ciléNly AN alanil 5 a 3 

épill Gad I Cluures 6% all ill Ce As LG) LL À I disill GS 4 dus 
Je QE vai De Jus ilall Gyapll pulaus Jul ds Je 6598 NT All Cilunugall ils 
All shall Gisleé js Qt uit tél de LE 3] Lidl ciéntall Je llall Eilaital 
Al GLS le Jyl le cuydiudll aatis 

«all sil éilllext Ag Ga LG dŸl sasiall GUY (3 co nüall Gal Lei ci ass Sas 
gMall gUsill C3 Gi luaidll jé pusill (à cad Cul dus 
at JEU (8 dau çilall js jaill : Li 


Cal Lajl 515 LL On A Nl co niall Gall Ggus less (A paill cillae cales ail 
DA Gps Jun ii 62008 Aix Asallall Aglall LaÿŸ g Val QI of All ji CA cçgplèxll 


119-118 Ga ve cl ex ges qailell Les L 
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Gilee (à Lidl push ji OS çsill Ânelall cilgull çoe le ApaŸ| Basñall GLS (à ce xl 
LS «Gill lee last; Rios Qi las col eJIseNl ass) Sos le LENS aoûll elalls eV 
a EM (eye OA 09 Bon us De Msguse leles cnpsalls Ag Jalsall JS Cu œesll oi 
Ale Ghgl ss (3 Ale Goal DOS Bale Y allait Aug dial Le dunai Le pass OS dus 
cui pudll Gonll Ja le juS JO aléeYls ligand) call citaljills SL crête ls Ga 
Alle As ç65ù onjihal spé UjiSi au 25 66 pe Aile culsol Ds Ge Élall gilji Gitiée Gas 
allall Jgs cafiss (3 à (pal (03 (guall oùa quil Cul delge WiS cbgaill Gplnes 


5 Gilly call Gays à Ailall Ciluuall Calpul Lai 6 all aUsill Jai (A cosaall call sl 
sui Aile) Cul; Us cles (AN Aa Jul QU Âggadll du (à pis J'iil die 
lis, Lay 3 ylndll Aile cilithe Jnt dloull ul LS qui jblée leu, les al 
Qoè AE agilaé Can 6 Lexll ln Ja Quils Ge pl Lil Ge lames dat culs «Gloul (a 
Ailes gas di Gil jaYl célsull Cu OSENI Gon (ll cégaell Ctétil aies «Je éelas Lau sel sul 

gli ai Jals ls cçoaill Goull US CH cällaall 

Je essill glal catise ce sal Ati GlouŸl Où ous) Ji Gilles delu à 
gas «lon Ÿl oùa (à Aus SN BjeaŸl dal last lsall A dll talus, Ab li lis cite 
gsalls cast, Lg (Gloul de (à Aildl JusNl je Âcsage j JeN il j une aille es 
va Cha Cus ilall pol Jul 5 ç5l € eu 815 JS Ge 5 Lai Glaul Ca Aaital 
oui Asallsi Lejl La jN1 ns Of CAN gps CAN Alle Lauuge 3f Jalañe je dit dus grill 856 6 sal 
eidles Glonl lil Jai «ai QU ile oi Ge Ji dei dll cje DAS ch cdieys IL AUsill 
GbsY1 Gloul Jsés crofall pl ploull (à pusill 53% 83 clualle las AA on (à Vi KG, 
Cou Où fs De AUS QU 6 sal JusŸl Ge Si 6 le Junall a oraidl Sais cdallal 
GluYt Gif All ) seb Jlésl US LS cpqul Goes CDlanll (Bou Llase Laginules Gnjfius jé 
Si ciel JS ge Lols 5e Lili Glouÿl Qi sé lulu gl Auuills Loge Llio| Aulall 
ss US Aelasl, Soleil lus Call je JE, nai Lavic léless leo 6 ji (à paru 
All Gt it lu 036 ils lee Qi af c3puo Byill jai (All Àe laëll 

AS aVI ci aall Culé dus 42008 Au Aulall LejŸl JM 3 apodl paill 53 iris 

AS AN ls jonll (à Joli ls À Gas Jobs sie culaiu (AI Ai all Go ji De DÉS dons 
il ALSYL Jai liliY Calle cuélaï As Ji Le clgpull All Las cui lei (je UE 


gaualé Âadla dglso Alle panasi lV| aylall Ça jinale 85he « All Lalgull us çà sas Algall Ailall Ciluual «le ge | 
131 0e 2016 -2015 «By; «le 
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LaNl gie (ll çomsall Qui las call... aués CasNl oeil Ge nf de cOnGipel Cape 
LOfens De LeNl (8 Lu Cuilé Bill axe (jf Les c(éallall ae, ti gi sie 
ill all Glascis é'égpudll ALI sal ilssol DS Ge GEL (A ai pall 80 Jeu. 1 
ebsls «LOU éLall, diläll (ire els ca D all sac ll Lai alé Qi, "Cu gell 
pyiall o3a JS pûss e18 mul, All Cléall (à Gunylaall muyll soul «all dllaill (je æull (im 
onlill êslels catills Lost A jadis 
OÙ dus dl al ppm Qi cdi St bull élill cu) (je MU jeu Quais Autun. 2 
Je cyslaiyl Jill Âge Ge cola jeÿl las OSEN puni Cut Lnëtiall 5alàll Car 
ŒIL as À Das «NT JS sis cDgiuYl Île pds Qle 8j ce Lel Aulaull oïa Of Jet 
loss (3 06 Mi Ge Of Y] ls pal Lol Y| Call Géas (I Vues I 
Ci Qa lais LOMgUV| Lugll on Cul 4 chajaat NT ill Mllaulyi sul Ou 48 sil 
las, LAON dès hé Lip GAYS Jlll Sons OtaSYl Ait 5jnamall cils all 
shall de 4j ca ja QG VI sil G2hjiél Ciblae Cie duss 6Aila Ain s 55 Ailes 
Dents leu lets cles Ge plaiYl css cône Ale CLR leananis Lesiedl Ganll Gus 
AS Ban gll AË Ebbadl as Ge des Le 545 dllell clos à Anal lyiaë Ge Col 
laaf (ol «dell AVI à saill ls Gily of use chiall Jul ass DÉS Gi nl amas 
. ai Qi p5 Le ans Àe 


43-42 ue EN > cojas jbl | 
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Asilall claÿŸi Âsëléat SIAÎS (Hall ju paiti dau : lit} dinsall 

Ÿ 4llall GileÿNi (je aally AnëlS al BIS abus Gal le pi Gisi cillliie QI Jus ci 
Ji Lo jäll je Âegane Jés5 ils Lai, data Allall GlajNl ce ous pal ls AS) 3585 Ge à 
All GNT ae Lai Clubs Giis «ll sil (à gs pl 
Onfésludl Gia5Ÿt (je Saläiuatt Gus jai 1981 catlaall 

«(2008 }) céll ai Lejls «(1997 ) Lu Gp cisis Lajl a ledlei Sa DÉS Qu éllia 
.Huall (à All) Cile)Nl où Jia JS ENLéist Ga JS CA lat )YI Ga Gus all oàa 
.1997 Lil (3 pv mgin Laïl (pa Baläiuall Gus jatl :Ysl 

Die CileÿN| o8 die (5385 al ce laut Gi sis 4j je Lolitudl Quspall aal Ge di 
sh Le hais 
raltéy| diarilt Attali (Glgul aléas dat 1 

Ÿ DV el LV ds mnt else sai all 525 else case) Ji dieu Us de 
Das sul JisŸl Quss) Gépss éd mall Jai ati, NI ral Gal of oGe ail (3 db 
Daaill lunes le JL Gloul til JB (8 af puni 43i N gnul gaïll (à Asaill cells salsë 
dat OÙ Se cleis JlsaNl Dit les Glen oïa Ge Anestall LE Qibé (à clialles laut 
pi dus Alle GlonŸl Co deléil als Aallall Adloall JB (à la craie ét mu AI (Glen 
Less oil a is ca ul Lai, Wien Sas Jlodÿl où8 apps AS js JaŸ pue sal usé) 
jé A JigeŸl ul 3) igaufl LaÿYl Giluuf ani olRiYI (à ua Ca ils ie 385 cAGilà Aou 
Al pal Sep À UN less cÂncige AamVl Lai Jai les Yl Gisdl glill Ge 10 sai elgalasl 
AN Ab ie JS ciail cléill if sas 
ball pWeitt Lila) Lei Jr 2 

Lui Cu cf LUE) 3583 lolanls All g USE (de 1 5pguae Le! Of uisedll pps dus 
Dal cha pue ps all g ill QI La)V1 Jliit Qi gai çoal Li Yi dllà «agi LUiills (ill 
LaNl Graxi Qi op intl BU aali coai 365 cçoslisy | LU 8 qui Ali sai (sl 
is all Clas gli Ge anal GUY 2 Cénadll gl (le nôû JS Ce cÂgilal 
At GS à 98 410$ al dalall ibid js 3 

dé Lil Gis lues Of dh ébdlall leiliilse à ciljsne Ge ailes US al Lai sa of ais 
OLa eildll jeall s5nsé «Ji NI A (8 Lige 36 old jaall 3529 Of (ie Ÿ la Of né cdejYl 


118-119 Ga ve «1998 coll cale Cisaulls Lila c'itub)all galéi cAlall calgudl çà Las «gli 3355 ! 
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ès jf sil Jasÿl A5 Lol ps Mall Elf (3 Le gSall Su 3) «La | EI Ga (aa À 
CS QU 6% Of els OÙ Gas ç jaatl Abu Ball eut 28, JS de dia Vl Jisll Gus) 
gslaiiy| LL 6) ea YI Cje jall QU BAM ju ad) cos OÙ 5 aa Ÿl coaëill esta 
Jet gi Clans je anal Cul aile Ci Les cleaalis 
LAS) (haGà Salaiut Lisnus 4 

All sale) OÙ clgisle] las camll (jai Al aëii Loic Ab Gui ccñas (al eh ill Dh (ya 
AI Ldlgall le LS VI Gas die ait (ol ll HO Yls pal) manaills Lé Llÿill Coin 
al au Ga Glaul ec Gill ALL, All eilasledll anis AVI gragll Ca os Audi (j 
OÙ AE pae Ge ill QU AS a AU clesassil sell dns Ailslall NS all (pal 
Dhs LB, Aji Al sole) lee 
tAadijall gaill CYara sh5 Ga colall ailuall Çà ae 556 5 

CASE Qiaes ASS CAS cbuf Gi Gsis Ugo laits (Al cali V | saïll Cie jf Eus 
5 Qle DS bg ici Uni JB Là cc LNl (G8si, coslall Giluall (3 Jia je lei « jnSll 
is jé cilotlail All Ainisie 54 jleulss small lil (ja à 
AU pujull mumaill le Jautl és 6 

a las ES QU DAV Jos Of dé call all sr Y | Cine (5 JA puni je à Ÿ dus 
Lolo Y| Lulull Ge Culnuall a di Que (es 68ÿadll cilyhaill aè, DU (à Cul durs, 
Ball AUS 3 LS VI (3 8)Luall 215 (A cs Las cÂdlsall All le Lai, 456 Gulol Laslges 
e Uaëll All) CSA pe Jalaïll Là 525 din GS els (I ALSYL cuis Ÿl Alaall, Jaleïll le 
Jai La Lil, LaÿN | Giaxi (I cod op9s las calall Abus (3 mp axe ls «DU (à (ilal 
jslaall Joall ilot srl 
ci jpall aUi JSlüx 7 

Go Qi Ÿl capoll (je (eau ll Algall CELial alasiul cos ccutäll cpl jeu Us JL (a 
All (ae à YA, le Yi Ali Aa lee Lnnll af Ale Gé ccindll jeu ge gli 
ll condll jeu Qle Hlsll cons Gisi Ailéel Ogs is Vl ill list JS (53% 5e Elie 
Ci Cppdiuall pâus ccinall jeu Ge pal Aile Ge cam, sl id iblial USB of dtlà 
AN Olab Ge le pu She pgiss çà Gill Just ce lili QU cpalaëll dslus All Je jéts 
Aa Sal a85s cpl jeu de Lynnll qÿs Cia VI Gis ce dll (A 039% (53% (5 pal 
learseis Ab Léilael As all Lall ail 5e (AI pal iles (à Len 


.286-285 65 çe «(alu Eu «on se 5 pee 1 
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ilall quai depx 8 
«à La)Vl gs (à Aëubs las (ol cpl Gall ill Of AgaVl Ailall LaÿŸt Lai 2655 

A DU sgail La Hole GS aslall Gill Cilieuill je INT Glsiulls cigléill Ge ps Ÿ I Ci gal 
OBLENI (à us id g Ua (à pp pus de Ci erpull Ill sil of éllé élgslaul Gas 
Dpaill cibles Lepu Qui nyaill ll Sal, EN le LesSal 8 JE A1 (ll cl (à «ia 
de Qi di, UE jolie muse JUL) 985 Css Baals Aais 5 ll ol) Gilus papañé let (ill 
Ab JY Bilal il Léiuls Aéjne uns jf ledline «Ja que JiseNl Gays) cliés 5915 dllà 
pi La Less 64e)Ÿl clals Gloul qe La lie &là is aëë cliriall Lili, a )ful xs pui cilééail 
ie ÿN dif pal Lalgll JigeŸl Cye 325 cAsymall Jigel auéil uulis cilgol lasiuls LE 6) Gi 
.2008 (aa agi dal ce Sléiuall Gus all : lité 

GE Jai Ga éudle Aile La (AI Cons Cl ce jEall Gall Aaÿi ca Laléiuall Gus pall pal Ge dj 
sh Lei Jia lue Clef o38 fie 


taisdl jbléalt Liolé cilaudi sal alaaÿt 1 

( dl oil uns) lé ons ill mie à jEléall 813ÿ Lulu tsslidll ele ad 
Asp Lys bis OS à ALI Ciluuge Of 3 cAsdllall Allall LU Aipasall Giluul (je clé 
Asgiodll ons ji (8 Atari Vl Ball Ce ASE als «09 Jill prie (à Lil 
5 dnall Auilall cilaiialls Jalaïll (à Âailull aa 2 

RAS) saéeall Alldll laits Jalaïll (à Aalludll se sus De Asdllell Allall LejŸl ci 
Da Let GlQIls mlgll agill ancs ccilaitall on plait (3 Aallidll Gi Eus e(layés ilalls Agllell 
alle All LeNl ee (A Qui sal ai GS «cpl 


lgiluiljse Gas cilaliall Alf) mia 0966 sas 3 

Ji Lt Li Li CS je ee age ON cell ea Ce col jlelil ones sl&s) 5ns Ÿ 
Lalsidll oda Legntss CA CGI pas Gant le Byill ane (AI cos clginilise 
rolabiiall côleles à Lélélls 7 lëls AU (email 935 dinliuÿl Lait 4 

CDlas à Lil, PLAN (cpasall 535 LasliuŸl LaaŸ| Ge Ludllall Aildll LeÿYl cui 
Da Os all Léign, cilalill LD aéall anal Ge alu tail ae (fl ceilalsial 
Ajallell Alall Lol A5 y p 58 sl Lust (co lsall 


480 «477 ça ve cle paye Lol; Lili Lol jé gl aus | 
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Aa gauall Aigutall Quui daai dal iles ii auas dant 5 

Gé 64 gonall Asgrall Cuui san 64e Clap pus ani Ge Asallall Ailall LsÿŸl cais 
CËS 4 cdpallell Aglall Le)Y1 55 (à nus A Lagall Jelgll çoaa] clag ai pall Quuill via Cul 
ga DST Qi cles 38 (all ans ie AG VI sasiall GUY) Clalsidll Css Aigne Ci Len 
es 30 


Aslay| ciluylaally ils Ciluluull Ga ASIN GE jaitl Sales audi 5e) Gas 6 
:Aailat}s 

Cibu Laall, ssl, eiluluull ce JÉGN à JE solels, ui ale) Bone Cuéls c4ejÿl de 
ile Glle Gé lagl «All ALG jé Colle af le lexe Jalaïll ais euilé (il eALall, Astéy | 
: Jia Bauañes DÉS Quilss Jedi of Gas cÂealhall sslels ul 

tdgaill il, Jigaill Kuss — 

Gui sall JlsaN Gu3g) Sos ali — 

(48 pnall; Ailll AG — 

ALll, LalñiV| LAN js Lan — 

GA gaall (pe M giall Lil jinall — 

utaall yuledll — 
:Glnilg dati (à Ayatl Ja ailes Qi ART Là JU Sale) Sygj — 7 

EN Ge DÉS 8 Mall das Qi eliss Gill Asill Of le club Gauss tail ni 
Ain cils els dis oi us dolasyl, Ailll itejYt JE (à Lié ul las co bel pal 
8 Anllens lggloel LS jé Cluusall, lé LE lee, el 365 Lee éÂlsall JaS Goi 
sjall digas anal las (Gén, 36 Janill ligé Asa Jai AL Aslall jpg Cité ll, Les sY 
Jai LUS (ya Ale (I) Jsnagll Lay ciluugalls ES LAN Cala, Lol ls Aatlall cl gi Vl ca 
bles Lulues Lelésl Gluléal QU (çagrs olsiiyl Lai) Ji coûl 


DAY qilall pupilles citallis : HN cullaall 
us Qi ç355 Of leilt Ge Gill Cilutaull aaf Ga el 3 pus Auaaf 35 QI ypail das 
Agldll 1)l5al JieVi panaaills JétuVl LE, AL ssall sais cd pnall, Alldi cieasll LES; 
Da egage js Ga (Jill uaill pla Ga GS lait Ajaill dyull Audi Sul jajis 

3 apsill Luylec JE olgu «IL PUEY 3 all A] Gielys) Gé gspill dé lailss Ces ll al 
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gllall oasll Qi post Jié La si alsll da él 2 gl 
lets 5 ji OÙ as ll sil Gal, ll ml ge moi çà Ass co las ci di 
as Qldll ail gi is Lol Ce esane (Ill; cali | 
hate} Auifjsall 65lgi 1 
Bye eds ipadl ail PH à poil és Andlill Jo de oi" sé"s "osusle cn 
Bye Ds à Das «Jlsll Dust) ess DUT Gi Ge dass Of dés ON, GLEN Jai co) 
Gas Ça ll OÙ danse Lis Sailé Cane le lets DAV, GANT u dus «gldll Gal) 
GUY Ç Sail ja AS Gus dll ppsill Gui OÙ ins Blaaullé 665 all (ca Sal (Lait Chill 
Dash le Jasi Qi Gas gai coaliil PA) ile sEatl (Ga CSS cp iudll jé jiladll (ea 
el dis, AL De Lelss AR Lansés a6 (A Cal NT spail cu pall Leellsi Ac pus 
Hall leul jjiul .2 
Lei sus AI, Ab Cuosodll mi eJlall lt Agiles (Bou pi (à Jeu JiaŸl ppsill mgie 0 
ON Ale OÙ N) couill Qui (38, Leliae (Sa dus céyjne Aile Bail jleul cv jital 
Al cup 585 le a jf Cilausgall (gsiue Le 336 ss DL) à nd Se Ÿ eu2lV ls 
Gépdll AUill jai Gas Né 4e s 6 ILall jaall AUlÿ aï ai Leg cure a die JleuŸl Cilyghue cui, 
dates Alle Lilas aus ses Y] euss lle añlagll le plane A5 laut aus (3 LesSall dis 
a) de Bd ils pin dus La ile ls Cépaall poil digas EYLial Jeler ins 
Dial Aa anis ll cpu jiie (oŸ Lili Vl (ogaall Jaills Quai aulé Ciligine QI Lis 3358 plu 
es Lelaï Ailÿie CSS dus llall; À pnall Giluugall Ce lanés dsull js lee gl Luc (à 
SI Gala | JDEuYI Gas Gé Lai lai 
abill Cane jéiul .3 
BMUI Jleub Ge Los 43 Sail Se Ÿ ça Gill OU cauaill ane à Jiiul Csd 
Le Ji le ul JE Ge ssandll jé OSEY ls GANT Ge Jess «aell Gps Jlauls cAstaill 
CMS QU sl ei cé Spilull Analill Jsall 'OsuSle mu des « la dlt Aésise Lil à can 5 
LV |, sil QU uen 6 paille où (à 8gb lat (jf cd gall Kslens 603 pa Lips LUS ii 
Ofs «cm yiall jf cuessall clou ail eut Quus Aulas 8 Jleul dass Of lgles les Lelal 
à Qi dal OAV (GES (ja Lali Lalne (8 a85 (fs cleilaljill lan le Aiiuall luuall aë ji 


. æuY & : ” ai 


dette td tone Dieu ss 
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AQU ciluugall Jigai jilns msgïi .4 
Da Olail Gp Cluuall Jaxi Of La JlssŸl ciné Ge cYlall oùa is (à moi 4iles 

ess A, dis jé ls joe Ge DAV Ces QAN dasaill le aix fs eéâpdll AUsill 
ASS Luuall (à Claiull; aguŸl ÀS Lidl 5ac 

At gatl Auilatl cilitant) Jus .5 

Anal) Aleall Jai Jionills LU Vue cAaëill Lulu (à Aisasaill Yes GS Ci Gant Ÿ 

Ciluugally BU paul Jiéé «Lil Jyall Gi Lol Atéuÿl bla, Lil eledll ( 
Sp psûe il gli Ji cul) Gus DS Of Gas uisŸl Jlll col, Glouf 8 gt Ji des GALEVE 
Eys dlsdll Jlall Gloul çà Lys deals Lis Ÿl Clungall; Soil mous Of cçapall juè ail Les 6 Labeï 
Ji Ÿ Gil Al dll Aleall pe Que Qi Lie Jjlaill Ris V eall au of EN ae Jules Ge oi 
Juil ouh Gps eië Of ail Ge cdudlill Jgall à (At AU Cle Lainllé aie 3 éogill Anèsie 
A ul de dis «ill Jlall Gal) 28135 Âuef ; AS Aulas cas 1 dilas) ge cils 
Ge Cu yilall pins çsäll jet cabaiall énaall il JL je DA ALU JAN is da 
éaxslie sai à AA dhsaïll le alice Y| 


((Oiyiuall je) ouayiidll Ce Bree jé y 

le Qiiall alall GS 1 LS call, cites phdll Ja à CH dagaïll lee jyall con 
eLllu claall; Aaëill ail sll 

bel dus Lane je jte js leïijs anal 36 Loïie 5f Algull (3 salt Gall (ja cbiall 
Lea 

A (3 Alsdll Ji Gal) Gps 36 Lane aie jé Ans Vl Aituhil ail aus 1 
sa Vt Cell chpo plants Grill Jintuudll (je (89 cell 

ep I NN ls lat Gus y Ot Se alé glaull sbee 036 of Asso ci Se à 
A Ge gi Yls «(eue jé) Lijléie sai laut JE (35 us à oSDY ls ol EY 

lee LgilS (AN fs AN Goggal 41 pue Ÿ ASS gf eUsaNl Qusë opt jé dise 
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pal ail el .6 

Cible Âolais Se US (Gas (ide je Y els III SUV Ciilaal Lans Lospes Lai oies 
Jai el 0j ééatill, Lili LV (8 SV le GE All lGell ilaxills Cane 
tr La lead ça Lg JE (je Aogage él Qi, Lai 3 (à pull 
GS Quigi Ayladl dll; cAuëliall Ale def cilégeall elall Call, (AL pyaill y duêlidti club 
lac (5 Liéall pu sill aies es ill (le 6lall peus ailosll (de BA jeu Ci Âauls Gs 6 
ill, Laüll lui cles sil Gémadll jleall laut lat dés «SV 
O9 Ai pl, Lllall Cluuñall au ge daleill Qi Giles phdll olail Ci :Ggull jai pas Gta s 
so) css Is cçaguall ULiS| sac QU coa$s 6 ci aal Cle 3 phall on DRY AR cel 
use déjne 38 ms ll Gba Jiquis Dsl mil big 
Qgè bull CYandll (je El M laut and pie JO Ge :0lY bles Là juaill Ge Aiÿi 
«gai Mguall CY axe 3j ang coll dal (UN conilll peus (à p Lil lea, 26 Auëlidll (f Lalll «(3 ua 
Jlestl çà Auilidll Anh Las dllà y «cû Ladll ohgl Aitdll JSbgll œrnvsi cup csccapaall jleall 
ciel jlesll Aliul are (AN (ose la gs dia Léliall CB Ole DSYT oùa CUsnis 68 all 
ill Gaël CL GV 
de GhlisYl sue Ge valiills (ossi) laut (épis Cu Gas sdloitl à Ânilaiiÿ| cilustuuell n 
cg pl ls doll JU of mas cotiVl te gl JS sil LYS 4 ail di gal 
bises lgailas ce (95 des Jiles Les ets (à Jia al Aline bis! ce 4gtiss Le) lirels 
Var çà DIS ils Gus À 
SM Jeul ai, Lili GUleYI je ajall slxll mot :lgslsil nfsti Aatlalls Ait) cibutuuall m 
Os cha sell Goull Auluus anaall Aulas Jlaiuls (35 all élit mani cie LI SLT qui, 
as LS clsdll JL cul) Bou (à OLD céalall Gb Glass Lai sata de GAY ji is 
paill çésiue le dl ji cileÿ Qui Jai Ge SN) gatiill cad Ju of 65 all dlull Le 
ak 
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. GlajŸt (pa dagait Aulas : Lait 

elual Se QAll a jiiall CuliNl (a Le gage Mani Alsall jylills cilulhall Cye aaadl crains jf 
fe gape (à QulliNl o38 Jap) OSas ele je Losill lex Gi Llsdll Aslssy| Lila 
La évfipalul 
9) Âsgagali- 1 

4 Je dé ou Gyl de «léénill (je Aime plsil audi (AI Qoags M Cul cpansis 
tb Le QuiluNl bia aaf es lessons jf lois la (68 clous JloaNl Gus) 
hd Gà liai aUai .i 

Bu JloaNl ous) Clés AS (je (List dau can 61001 le os Deù (à hill ci 
Aus Cas Syiie null oda Cul 8, à pu ce all élill çoal gas Mind (à Léo JAN 
cal le De Aÿ 8j JS Ga (Ml Aallall GLS nil, ale 8ad (65 all till wi g 355 «%20 
il GA edge pe çje UN 5j (à Gas (AN Alall GUSNL LS Lis Y Au ES Lai 
JigeŸl Gus) cils je 30 (AI CES VI out Cd, 61002 plu Dei (ès «EniuYl 8ae (55 val 
OLiVI lee aggill Cibaë LS ALI Aid (93 pall lili (al Anuill oùa 6 là Bae Cinss «(Ja pci 
GbNl Gle (lisa Vi Lu Uni ul 561005 le 5 « piludll QusŸl él lil 03 ill, 
le Lynll af pes cclaidll (je Alsall ns ÿl les ccdl spi os (à Alsliall Aluill Aulall 
eg Labeï lglall 255 61998 sus C8 10 QU lis Y oui anis La Ssll calé «ul 5 jll 
1998 ris 

ALL Jlll Qus$) eléèsi Ge LajË aaxl Lis cAulaull oùa Ailaë Ciluliall je sal ci a, 
EMI nes Quai 68 Ja pue Cnil Ja Dugis gi, (à Curl LeiS CII Ale] «al 
en Gb OÙ mé «1997 43%2.8 (I 1992 3 %96.3 (je sil (Iles) je UaŸ sync 
alnall Bill jeu aè) fie puoill Jai à gd VI Ones (à Chats ASS (pas, Lulu 
Aulpull où Gulss Of Les «%0.5 (loss ol l gaïll Janes Jénuÿl Van à Gall QI 
aie ALISI Ale all (GE is colainill 4416) AUS Ailas Qi 
Lil) AB 

Da sal es ps Lai sai JisaYl Gus) ei le 5jhall LI of Gil Cilulpall coses 8yuil 
Bye sais ill gjle cblaleill Lau pl, Auildl AV CNT nl JE Gé doull Gall 
Ati y scilegSally ES jt je JS JaŸ ones Ggnall Aout Quai (à laps QI Ain] lin ecitiial 
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Dés Gil, GT la Gal Gb Le comaitl, JuNl ile On Gaésill pae JSlie ce aall 
AU ASSY À 3é Auuuge ils 
Ja Gus tas ue NÉE 
A 6355 Éus eJlsdNl Gags) os le esis Âge duû ass Alle (AI Cilu)all Ces Lil 
ss) le À Bus Que ps Gill (le 3uf caé t4Jie Aialie Alle clans (je SUV djlas 
ill jllall Lil lai des Lots Aie luŸl a Ent 364 coulé sais Ja pui JlsaYl 
Dé 5] osabdll ul 3 GE clou cOlsdŸl Gags) de DS slasi pos Ge s3é ua AI cal 
janall Jlll Col #58 à OÙ dé che 12 Ge Ui Y Al GUN 85us 5e Cum LS cCyraséall 
oil à uÿl JRil Ga US (ob alll Jié Aâpue Allée Cle Jyenll leiblge le Cungls cles 
Alu œil lie jüu 661997 AJ LjVl cols le Qaïll le sels Cl) las ul 
cujlle QI pl Qaiaf él JO (à Digi Gusg) lis paul, «JaŸl AL ciliénill aps le 
DUGs LS Ge JS Les Cubes (AM Si Ce it Gus g 
Alt} de ganatt 2 
A (à dgudl Çle Jynenll Any Jus nés QI cangï (ill Cullulÿi Le sunall od8 (yat 
: Qb Le lgaèl Gas cJiseNl cuss) slèdl 7e 3 
Ja yunoë call Aanit cilbliist môgi | 
sols il éball Ge à Yi Gus cocon QEiaYt of Ge Mijnall clubs (js apaall caf 
(UsŸ1 nei on) de JA 485 )s a Oh Of US (oil «lall QU Gésiall is Yt Jai oo) 
slgia Bape Llje COUT Qitis, CLS JRAV (osiudll of Ai lubiall A es,Léf 58, 
ciligne Qi dues Gistlaall CLEA VI Gé jaall Lune Cl; La : (olall guall Çà jaatl dur 
ÈS JaYl jusi nl ss Go 
PUaï ail, Lee Bla YI Ga (lol cogne ill, cuil coll jeu US CGJ schpell jeu ali 
cal cijuall jeu 
SblisYl abs, a os eplauatl (38 Ailadll Monull çésiue of à Ÿ stat Alguuall (agua 
ail QU Jill Guss) dès Ale (à (sal 
sta Olaïil Lghs 
ca ll, Le Ali ou Gt dllà Jidis sise alias Joall Hléial AA ce Gi sluÿl Vas asus 
Os oise Onde (ol 3 UNI Late Asa oui ob (sall syball dus sas ages «pal all 
Ji 80 peus lol 36 OÙ le Ait cagh digas As (68 lue Ale (Gëÿ Lie lgall Jals dis 
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ds À Baise ou) pit Gall Gale sg, LS cé ji à (8 Asluull laiall Ge Ml jeu (y 
Ale Güidll éhall Ge V1 (je JE as 645 II cas 8 Cali Yl 
qoilall ait pl) cilpljs) sétitl cithatl 

Da Âogape Jlial gps Gé conall Sail las cohsñall ABS Cle AVIS Lsallall AxÿŸt digas de) 
ill of Eten Yt Ci GA cpardll Caljgll oùs Je allall cuiail Ayhall Lili ay 
ce anell ie cleleñul Joal bileisl de duel (à om À ç jeu Al (à leu 
Je «G20 glisl lent GS «ll ill LS) un Lili clgiudll ei les Giles Yi 
AANSYI Ge GNT sal sy all LA pus eos cal 2009 Juil 02 (à Jsall eu) cogine 
usill ble bus ele (oaléts ant Call Aildll GS YI aal 5 of GS étage) cal sl 
: b La (ill 


epaall AU Le A als) .1 

Ati AU Jat Leila jus ll, 545 6 iall AU als Lugse Spa Cäpadl jleall ins 
Sal juil joli leul) es sl cigill 43 All As lie (Al Bull CNenill es 
las Ji Ge lus scies Aulés dois je doill José édallall Ausigll aulsll JUN Jai cAailal 
Ai Liga Jie cl Qui Là Deal Ge all Ji din «sYb 3 Ali dés (AI css El pris 
Ge Hill ide pus Lasliul af le cul Al Jr «JueNl sjlals « LénuNl dl d5sill 
Lil sanall Gel 38 € AVI Ge sal dll Cape JV las of ail ci GS « Ja 
#5 BL La, Les Métiers de Titres All Gh5Ÿ1 Ces ClNL Ga ABLE Gun lili lei 
. gadtill (jadll LUE Sas (a Le oll Gnlgëll Couëi QU pes Ÿs elle Glen (à 

Jgsill a (Gé alu paie al coul Jé Ce Gusill Ai Call JlaxuVl Cf club is 
gi 9 le es Gill, «(Originate-To-Distribute ) Zzisai let Cle less cxspulls epaall 
Gal (à Cayéiudl Ge J$ me Ge lemsis sulidll Ge lesbsl à «(originate) 02331 
eilslls qétiy Gaïdll 7 ii la ecleleiall 44S (le çosluñe JS AVI m5 Al, «(Distribute) 
plié call ASS pie pop ds Ge al Lÿl, AL cite)Nl chi sé Us doll 4e (Sal 
Ues)it Goull GLè] Al ess alol oi (à CL ic (68 Gus all jés JS pull le doll 
le lulul Que, dll Aléal Je of Gé Da$ Gull; yladll lol JO (à aa 3 Anal 
A msi Aulèl ON cu jiiall Lili! Aeaull Ce ASE LS Aliall Jai Ÿ ce cale Ga 
lue le AU Galfill isaill ce ciliil ullé elgbs Gnl de Ed des Bydlie lgie DAT lesidi 
ei Lel ail À Des Vas il pige die ll SUN is Gas it BUS YIS CSI pe À gôll 4e 
DbS seb (ô dl çondll (à dis daalue csguall, él ss Gin, Al Go)l 
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a JS als Jai Ge lagba) Gall LS YOU ll lalyVl, Risque d'antisélection 
MAIN paliall à Diet 

Cijb olgil jf Xe coll pUillS Cine pal lens aps 3j 1) él) Call dsl Jiani à 
Jia QuVI all Lui à) de lalalé Au ALL oxai Cu Ge (Lynill (lie) se 
ss Y lan Die la giodll Css jill Gas Ale (à Qi cébull (a 53e 5 M cast ils LS 
.chagiudll g Läll Jos Lil ile CS Css donss célsull g Bail je dl 

oûgl Saiall Lili Gh3Y1 Ge eau leiliiliue Gé BAY le lens fé Gush af Gill dlsull Jul # 
Da Asia Lau els lili ajl OÙ cell Jala aie je Ge VS US all hs) pre (oi eus sil 
( Le premier JSNI JLall di Bis, Lorie Jlall 3a LS 5f clans] à (CDO ) ässsi JS 
es Qi déull is ci, il on Ji 3 Junior:C 4 54 All GLS ali, «Risque ) 
Los Ouen Ai Cje (gl el cages (ol JAI Spilie Axe I Cu siiel Ailéiiÿ| Axaull 
Bye Gé dll ass Ge pin Aleill ès Lebus ie el aus ll Attal GhsYls cs ji 
Aa)Y1 455 8f Le ou (à JUAN au à dloull Ji Ca Alariuall AflenY| rail à jt sale 
LE Gilelu pus oué (Gi lili Bla 35 Ge Blé GS dass ccilasledll Lalil Gausis llall 
AG pull zâgail jlie Yi sale uns LS céliill Le Gps GA SAV) As ss ile sldll US 
League chili Auslu ils LV pla Ge (URI stéio Yi (galiis eujéxll Aalays Ball Ge 
jai ill «( La Procyclicite } il, Eli y LS Aalleos 62 Jjh slt Ga Jill se) 
IS; caiges el él LES JS Jadil ASE on Guls GUas mous Là (sand SSL Leïl) ès 
.Catill GS )Ë 5 leclsil ctise, JNl Gulus agul) es Ailall (Gloul (3 calasiall Al 

ds Cgll OS «ilall g Lil (à (IAS/IFRS) ssaall Anuladll puledl Gal OÙ Ga al le # 
OÙ Y] elgllaci de lé (je a jall el, all cui GUN JE ce étui BU le A) ai 
de pi Auli lulse Ge JUN clginls AS à Jill êsle) 5 coyglsi Alatt &a5Y cljhi 
(La juste Zu All 3] Ain All 3n dus aggie Chi (uulas AU (QI) cdi ill Aaleill fase 
aie (al all CSUSNYI JS «pull jleul us lgiub apañlls Jul dau «Valeur ) 
Aile De él le clgie all ins ON (3 Qui, cdloull Auljse CH Let OÙ tal Jul 
on le Cnil Gers Ji Gps de At GI Guaisall ès (al edit (all laÿS y 
AI GloeNl G3S lose Aus  Lagill (AI Basalls Aa dal fase Jaxll is FLE « pulædll 
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: elall g Wal audit (FSAP) aix 2 
— Gligeuill de JS callall ds ca apnall (à Léjines Alle lag digas 5jal ali sp (à 
Gill e— Lui Gui Qsis Joss dijlulls ill, Ga sNl Ge JS is, héluaieuyt Jsalls Gbtll ie 
ol sil Goes Ale ddiloall Alldll Cluugall eléal 415 QU wdf elese Giles Ai oaxill à 
AS, ALall ciel ill Luljs en hall Jsall A ALSYL sal cguill élus (sal élills 
Cjéul 6 chdlgall JE (à laësia bel co ySi CAN sall Ce 8ja all Ji Gsusi Of des Lans Y lente 
Je le Yl (FSAP) (ill g Lili audi maliy aus De «dsall élulls (isall all (Gsane clasgse 
Joall ue alaÿls «la 12 5s5 Cle 1999 Le Hall la Gus lus dus condill Au, liée 
Jill Alaye (à ui Ugo 433 3 cloaïie so 10 leñe yo 53 Lila &b Gi Lay 4 Aélal 
db Lei Ant mail Cilaaf Jia (FSAP) œabijll cülaaf sai (es cessé 
Qailall g ill acss À giil Bass Aaue All le Jai sal (à malin Gil Al Usall situe W 
tgipaall à Gas 
Das clmlall jf Alélall olgu ecilancll Aglgs Ge 835 Si GS ll gi ab 
ele Aulull JV 
Aanill (à Ado JiSi sg Lasludll Ge 4; Ali 534) Gay ll el nb 
dat sy | 
to Lasé A pndll, Alall GLS Suill gali ll Calpige Jidis 
GAalall uusall Le ay QE Léa sys us (oil Jael 35e piges Jlall cul) QUES pige 
élit sg le (Ali g Uaëll (je Cure piball 89383 Alf Ÿ| cliisall — 
Of Al Guc Alall Ja lle ll Bus agua Cuilises Bus Luugall aid Of Eu cell 833 — 
AL Auuuall UN sl le Ua 
JE Gi dax Qi ls lai Clause els Cult ous caps Lol asile call — 
Goal) Gill 
Da as «UNIS dass Moull clio Cu oslldl Gjlsill Auusell Gss OÙ dus dleudl — 
les IN BUS Clyige aaf (je Lil, cilll Luugall cilaai 
el jlaul ybléas ssilill jleuls canal jeul Jblée Jaïis «(pull yeléal uulus sys — 
eAllall Gb seul lé 
sal Ge çoalaiil pes JS sai cilpäges cAlgall (ali) gaill cilpäge — 
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LS Gall Llall ALLSYT LUSS Gall Cluall que, des «ile gnall Oise läse — 
eleuf NN ais Dal lise clgilésiul Jlais 
.e&ill il ge À Cillsill À ps e&2ill CYdxe — 
rAuilatl ciluugalls doitl Âasga— 3 
al Jals ilall cilaÿYl Cilgitee (43 Ad pmall LS gall Lt Glass Ge clubs se cils 
« bléall Hal les à Lol gli Giles éallall ASEY I lang (ll «2008 AR paY| AiLall 
Da JS Auh)s cles dus dis Lafon ul ile gl of Cyan Ales Ai june À, Au plan y 
chpslaie jé Afluuge Liu JE a Ill jsill Ciluluu g Lil oi A} «Suwanaporn & Menkhof 
Lgé bpacoa (Prey Ai pnall AS sat CHUIT Allei pue (ls capes Alle cilejl dis Jléisl Ge in 
Cia Lo guns (épuadll g ill can CYlLaisl (ja js édié pal LaS sal) caniné ele | AI igasl 
Le Dé jnne LUE) 352 Of dal 35 de Cupal ul Cf SUV oui sc ildll ysïll ils 
A jadll LS sall cms Qù Horicuchi Ji 5, il, 48, Gil Gyns Ge Cab pau 
cOlul (las Let Au poalls Allall Ciluuugall LS gs 61997 cris LgmaŸt LejŸl isns julul GS 
dll sa ls Glais Sail salle plis Ÿl sols le jé Caslall audi Li ass il 
Agé pal 4o)lull 45655 A Sull Luiliall Li ,Ë Cu Guutill Gas (A ASS VI aolsill cases, 
oipaall Goll à dou Gin Ball Aulidll Lisé aussi (à Quai Cala Ÿl o38 séloull LL psls 
Ajlis VI sell « jai Quils Ge «438, aide las jolaills (éapeadll g Uaill pau (uit plie a5n 
Gas Lee ci paall gli JUS de JÉEN (A) cpa55 Leÿl col esse sf aies (8 didt «ut, casa 
g all Aou (le Byeiue A, cle Ge Se bjlist sol lu) Cie nhalls Cuabiall ie ai 
Ai paall JL cuus 5 sallill Lol Quint, cg all Mia (8 A Clan à Gin 6h pal 
sl Dé Ge Last Ajsall clabidll, Gall Eiligll Cje apaxll raëf callall aa Ci cel; 
los leon Class éléull 255 us 4 all LG list lé mins Cle cpl AB Ji 
ABUS (à BsSle june 3] 1 Ji Ali a "S" line où learl ani all oïa Cu (es ce Dell ols 
ill Alt Jisdt 3 Jill; 2 Jjb 
. LB < 
Ale JL dll + Goull ÿblée +OLYl jLlée 


à all Ale BUY L Lépadll, Allall lai ce QUAI dise ché pal, Li Cibaugall (43 LE sal 6 js GI de cible Ge! 
1205 ve 42009 nf 21-20 auf cola pub Cilaé Ladta chgallall LS salls Asa Gall, Allall Left Jos (sall Qatall (lai 
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16 41997 LA Gi sis Le Aus Ja Ge dll GajNl Ales IL jai Uiulys Ca 
295 (à (oil Cmull 34 Ill sil Of Cu «2008 AS pl sasiall GLS colâall Cal Ac 
où AUS JA a dllis ea)Nl (3 pélie Qu apulls Giguse jll Ad jaill of éllàs «cyfasYl 
à csills cage 98 Qi Css 6 Jlll cal) bus si Glen Lai LOS «ill lgallsi sis sal 
pal all Gus cibles s Ayladll cibles Auallell GlouNt li Cane gi gas 02LEYI iles 
plat Les 6 allell SV) le Au Cluléaïl Qi (gai Les callall Us Là OejVl Jul (à ellà 
Qaitall yat Jul meïdll Gus JS Ge Gilall apaill lilou Lust Allall Ciluuÿall, cilisgll dl si 
less is Die eilejNl (sai Jal ce Aallall Ciluugall LS sss (ILall all le LE Gas 
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ls LS des Ce All js al ds Gi 4Dall 5 Gil Aubiall césa 
Ds pélls «cle Le Yls UNI ca Âogage jun Qi Cias LES es ai Âes 0e Allall cilaÿŸ 
sis dj le 5j pe lai SN) Ge Elle A upill Bus Jai Ga la ils cali 
AjYl Ga Las liol 6 pl Basñall GUY (3 (copléxll Ca al) Asallall LeÿŸls Lui Gi 
bol ie 13 ul Lulu JEf Lagie ii çlls callall ALSEY Lang (all Satall Aile] 
celgnll as Ge (ail; axé allall Jgs baleatil alee (I La if coaai hs ctgñe cllil (al 
gallall LV Jéiul Lago JS cos, 


Gaall 83455 csasY | paill (Gsi ( ngo 41 ll ppsill Of Aulll JS Ge ouf ds 
jpaëll call (à (le Jhéiul ane digas (a 6 Lall pyatill Aubuul Bjjoall Añll Of jé sçdilal 
Cia Le (ag Up JleuŸ Gansll g iNT LIN 2 Aile Laÿ Elan] Jléiat Ca js Lans 
le (sl Qi Aullall AY (à pusill Al sil ais CH CIM ppaill çsa%ss cÂe lil, 
giall psill Of LS 6 hay lque Jalaïlls lgauës doit (à Cyolelall aul Ÿ 36 cdañise jbl 
Dani Gé Lil Go Lin dés QE Ce ll déull de Amilill Léxll 835 Cl co 
és Ad nnall BIS BUS ane Ca4)5 JE (8 OUI pue (8 pusill ci Las cäilall ybléall 
S el, DUNT Ce Bus 89 des SSI ès poil (Jlall pos JE (éà cÂé all Al ji 
Al cle digne QI (538 
alu il Jus 
Agall JSia Çë Jai Gags Ga le agsûll el) ga Gal ail 1) Anal 
Las 

élall sil asgéal Al Why Dé ga lgisss lé dus cÂausse Au ll oûa 
pda Cul plu «à paalls Ilall g Usall le As jéall Aa a gaëll elal Ale 54 (ILdll yyillé 
Lits JlsdNl oush) GES Aoys eilill Jeul a2s5 js Dai, duasls Ji als ssl 
AN Li Gall el, css El ass ailagll gas Aus e(Utdll Gal) Gilus si) laulés 
gjûle jé Au, Liu puns pee laall Jlall (Go Josil AnisVls Atsall Aulall lun gells 
.Siblozll oi le 
ÂSja (le dgloull sel BA Jlaul ou5a5 Gilall juaill isa) ani Ga 1Aaititl duasitl 
MES RENTES 

Dogs Gilebs) aaŸ 4 il lil Dé de lgisss lé dus diagss Au Ji oùa 
gpl de js Gil) Gus D Ge dllis cles joall all GIldll sé 6 ilal 
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ei GSlall wégiudll le sil Gels] Jess 6 Il cos Ge sil Gilelssls 6 éls all 
Dpsis LabYl GUblia VIS Gilsléie Yi jai; Gailill leul gai Gas ul cijète CE 
Lis el) 8 (All js) dub Giles) he (AI cégiuall (les 64é aall Auliall 
Dai) lus gris ecoull «63 Culysis (ÉS stay 6 jules je js jeu aléols dll, «call 
es ll GloNl dis Ge ailes eV) is De JlsaNl Oil Lys ll (oies ecJlal 
lelé Ge (als Aaildl GDSNT Glout de As jai soil Ciss JS ge cdaitdl Gh3NT clos 
elail alal QU jf « jalsall el) JS Ge és AL Glaul 8e US 8305 Ge dax dj 
«gra ilauYl sf eGgull (à Lanlaudll Clé ll; Ca péinuall 
JlaëiY «OAI çà bibl mugitl :Auilal) GLU Lisgall bull 5ouf ce A Aude a 
lis al AVI Gus Ayfjial 

Dis )) iubill ils J (ge leisss léf dus dans du ill oùa 
alle Aile Le QU css (il (2008 Jsasñall VS co yll ail Lajls (1997) lui (Gpë 
el QU gi Les cgplall g alt 3 le el V ls OLA à Aallull QI 3523 Las NS 
325 à} 4ies SN squat du éall JAN A5 all ll JasNl Ras ans (à (ads 
ol Ge gUall Ge Aautill Legal eulié of appass call lginé Ge jai Jul on af 
jee Le app 62008  Aul à Lai «all ASEYl pe pleils Chill Jon Jleul cn )lil 
Cilus Gisa)ll oûa Ce rai Aidll chaiull Jeuf cylesl is cata Ge Ajläall (salles 
Len Cl dt Of 2633 Len chgbuall (3 Leie Bus CiluSs Bin CA ail ES ji, dual 
Lies De LES g WU Aildll, Ajall JosVl Jeu ais çoall eSDEVT cà LLSNT 3a (oui 
Of Jsill Se dh call AY Ge Lila Doi Le (Lil sn Y (f (oies Len sal 
dass (3 05 CO Ji oprasi (8 saluus dule Âlle (iues jus 
Aigau Aailall LajNt pod à pélaall cul) gà CASA ia pat © :Amhitl Audit 
ai alt Lajls 

ep ll sil le Us, Ji de lisse Lnéf ail, css us ji oûa 

Ligue jé cils 536 cul Gé sis ss à dl ppsill olul gi OlSs ecñañll 
cé Ali Ge sil Goiss éd Gsull Jsés Lis ploull die 6 dlall gai ess 
JS il cé, ral JlsdŸl Qusss gas if gs pacs ç Bailll laut pas «ot 
oil Al sil ei AS AY asñall UNS 35 ekajNl Gal ani La sofa lle g 
Ale Cluses lis JS Ge npaill Via Gulé 253 cJlsdNl Gush) ÂGos Ass Cinau dus 
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ee LajYl Of Jsll Sas ec lgall élills (Hgall séill (GGganes csallell 8) Lalsie fie el 
ll ill dei LUN lé JE à All Juÿl ins) à lYl CN 22 ÿ5 valuŸl 
Qè DS pugill a ges call saiYl its Ge Sb ciliigpndll Jynol Los s 68 paall; 
DA pgis JS ne je le ad pas (NL js ccpnaall aa al5 dallall Jusÿt ju) 

. SA 
Aajÿt A à jéladll cuull gà Caytall Gilall jujaitl Of tlualätl Lun ai 

(li Gall Laÿls da gauit féattal 

ill oysill De Wiuls JS (pe Aus ill she LS til sil, dans Aus ill oùa GJ 

As cajYl JUS pus (à Carl (Al Jalsall ani Ge IL paill pie s coa)Nl QUE 
Qi L)) EVA se dus collell Ghabs Lu Gi sis Jos cboteél je di jeill Ge 
Daëi pellodl LE Of (28 2e sSË Cu sta agllsel Dasés disais QilaVI cupéiuall 233 elailits 
Gi égllall sil lee AE Vas clim lopale a NA cul Gé Gsis ss Ab (à pumdll 
Gé qollall psill pèlus cul Gjë sis lat Ait Ji Ae5Yl Jes Lea eçJsall Ai Les als 
Cluugall cilpul agi 6 ILall AU JAlS QU LajYl cogaadl JUil (3 AG paŸ| Basiall CN sll 
Qi all Joel (A Rial lui (à As Jia die A5 (ils call Gnnsi <à Aallell 
Just sul cudlé LS cilquull jé leul) les jéléall ausi led cul; AUS eleslexs 
Lbil Ge lue da Cuilés da al GlauŸl (à lis lensl as cldll Aile clik 
Cf de y «Ua (éeLag anus culgnll (à AG agilaëé Canus 6 Daall fus AT Quils Ces I 
Qol Gall JL QU citball es Gil GA Jedi On o2hYl Go Qi usa 
all eUill Jets ils 

ua ait 

AIN A AN GLS 55 go all gl Wiuls JS Ce 

All JV Ge Gala 8 cadlill Jsall Gall ppsill Lubue Gal els Ge call GK > 
UN Gtisdl Ailall ati Vl js le ja (ile AUai Aalls 6 IL fl ulaul 
GSLSNT gpaill 5,5, jé, LV) 3 Co Sas Alec Cunis All ile (Lil, 

dis Ball Call (Gésis «all ppsill Lulu ail cos pue Lu coslaiiY | LE > 
Aie ani (all All cite ÿNl cali 
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Vgl Gigi all ppsill Lulu on (ul (8 Culul pal ilall jysill Jalye duluï ele» 
Qallall gUaëll ps «dun oo oslis cdi angl AS Ce Call all gl si 
all Qol) lus pus Qi VU, «cie géadll Gljsall coplall Gluall pau lens Gala 

gas cAllall CileÿNl Cje SN Gigi QU Asatill Jyall à Aéhall (dll pysill Lulu cui» 

ge Sul LajNl Obl Gas plsill Ref à Ji «ché Ge cine O6 41 cie jN je ans gi sels 
.chjall jleul 4j 

GlgnNt jpei ant (Call el) Bat Al, Du Vl ae cÿle lg als Cul sut > 
Cha ch yladll Ba Jlaïiul cbyidll (ll pyaill (à Ciluui)| dit ai Jiatis cAsallell Aulal 
a (à deu 4 ecilesledll Ge plaëÿl; Léluill Qté lle Gluugall le Caliÿls LI 
ALSYL bail lues sans Ciluuÿe je pe llll Lunigll aïe (gli uSll joli 
Jul, ln die di js dans caxill A8ilà Cilpe nil, Le pull 4818 AVI Claulall lasiuÿ 
ellall Ge GiÉe à juadll mal (à JiseŸ 

Sigss des Lila Gb LENS adsill of All ALU SUN el JS Ge U lu» 

«ll wi Les el Jlsj ape ls Laltill Giles Y AE Ge aalyill tai BAM, 644 ÿVl 
cnedll Aiill Cilsall Agiles 655 JlssNl plèxe és cdiis AU d5ùs pue (ils cela) ySS 
 ABill, Gel Cia Jalsss 

ALI gleul le asbl dll ppsill Glall Lui Gé Qsis tolé Gal Gi» 

A AUSYL «cal Cane pis OV (à pausills csilill CYaee pps Cilutuul ail 
De la ji, ANT ei QU cof egJsall a (3 Al jsill fs eJldll Gal) Gus ps 
allait cstalsiil 

MU CVaxe Qais LUI ANT si Cube QU AG aYI Aile LjVi AU pis 35 > 
Ausigll (aus Le JS De ans claire af ce ca ybrnall Agilall ANT si Ge dus 
je jbl aps a Cued)s ON lé cils ei) QI sal di cs éillal 
On Gus Ja Ge LojYl dass Qi craalus eJdll Gals glaNl Ciisinres 

gel Gal Ja Ge lil ppsill buts Luc Gnsiul Alall GleYT LS nus 
alë Jai Ge sAllall Ciluugall LS sn «all All Cie AB Caès «all pit JiaY 
lei Ji, ie ll 
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: lu giil 
dalle All Slt JLils og (8 op589 «(Lait ppaill uluu aëlst Lil JA Ge 

AU CialjEV| aa LaiGe, 

lasuNl ie dsull 8në 834; Jai Ge féodl GLONT digass pa Clubs (ii bignné 
ghuls dieu Qi) AUSYL elellaot AU die Légal 6 Qi plait Âgslses cla3 lg sui 
CNE 5 Jé Lulidll le Yt A (à 

die Vl À Alsall clgu Léa LOU ANT apais 6 JLall ul) lus 35 çà Juluïill 4 
Dial Guss) ilS ps le Radall, ill LEIG g laull ge 

laid jé Us ill Da aalls «a pndll GUN (3 Sail cé pnall AABINI Ass Boo jus de 
. C2 iiall 80e Ce SN pe ch jliall 29 ill; AOguY | (os jEllS 

égllall JalSill Jai Ge Lysps Canal «ap; All gl psis HS Yl Lulu Clé 
ANT Jia Gus learl cb jill je Aogage Dés Guns cluluull oùa mat (6 allall 
56 Anne AU, dons G ALSYL «énmalls ll js à aol pile IS 
séall GI 

Call, CHU alaal Oil iles oil dus deuil govage (all js dub sie 

fai autlsdll cses 5 Uilé Call la (des clesilon Guen, leué dial Jlae g LE dès 
: les Asleiall 
Anal Jsall Gé All js Abu 7 les Li > 
Alldl cle aile y Ji Quf) lus si 
. glaiY| gaill Gé ojils ll sil > 


. JuVls JS Ge La ils Lutill Jyall à 8 Vire si à 
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eabatl jilall Lait 

Ali AL ealall 

isti :Y3i 

2000 «palill cup Sal js gels laut: cslajYt 8jlal ani sus ant 1 

2009 «ol csills all 61) ceslaÿt 8h € dant cou Bi ph 2 

2015 «Noble css ill ils la csletéÿ lg Ailall GlajNt cou Bi st 3 
jsills all saagll Anelall Jia ç seÿŸ) Ba) 5 Lai Yt DVI « ll ae casë gt 4 
2002 « pie cpl 

el sole csills pitt Asia cd 4 cilejYl jlal 6 a de cha desi— 5 
2006 

SAN Jonill 856 JS Aailall GabsŸt Glguls Alatl Luluutl o ads cible Gus — 6 
2005 cpl cdedlall cilué Lung «çà sul 

qralull dalall cÂé pumalls Aailalls alatéyi cilajŸ) Sal Glasme « conan dé sur 7 
2010 3 35 chupall ca pmall stat ccilaÿYt BISY (abat 

2007 4415Y1 Aubll cpalill ces ppûll jis ce paaall latil « sant dass Glil — 8 
2010 «ga)Ÿ cola cesills péill Aalul Jia ceilaÿNl 8jfal « sgase il ts 9 

All JS Go ecoles epuall Que eds elajŸl Bi) eus Se « ssl dus — 10 

DEA ésYise Jia el call Ayatl Glgnll Jifineas Aile Aalgntl « 1Aë Qubs Jles — 11 
CON ele 

2006 «62 cpmrpall is cale} Asaïill cages del dçame 6 Cyus 3gase Cuus — 12 
Dé, de LL Au AY Jlacls ÉylyS BAY Bus « ill me je Jles iles — 13 
2006 «alill cesÿsills 

1990 cs palll «sure ÀiGe cela Jia) « dant Gus çopmmall — 14 

Go Qgis Lay Los SU) ma ALU (GGlgu (8 Aitlall GilaÿŸ} € aug dont cils — 15 


2001 cépgraiall « phil, Le Juill ls cbaul 
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AY JE çà Agatl Aguull  cpusall un) çsagall me 6 Si de (ésbuall laiñ — 16 

2013 «Noble sil jéill elûn ji cAgilallg Asloiëy| 

Araïills Anallellg Anal Aulatl GS legs gs à GlejNl BI « ile au alles — 17 

2002 éasñall Luyall ElyLeYl « pills Le 5 9 AS ji clio giall 

csills ill Aedlall Aie « Allall Eiléidiall 814) cie Ana eu « dée clapll ue — 18 

2012 pe 

2003 csjsills hill Amatai Jiall céfgial) duañuns y laail « GS des Ulall ue — 19 

ONE ue ssl, ill Slt Jia «ja alle (à Aañitls Attali (Glgul « poil me — 20 

2009 

2008 pneu Yl cesjsills péill Amalall Jill cÂtatél) did « auall me Cillll ae — 21 

il « jhull Aimelall Jalle doitl cales Âatgntl « ajanll me cillall me — 22 
2001 « y 

Jiall  «Auallatl Aiû nai) Auilall LaÿŸ lo 8imiall dû punat (jgsall casasll me cilldll me — 23 

2009 A psSYT cesills jall 4uelal 

sil, jéill adlall Jia «tal 8jlals SALAN pales Gus Alall « a cle Glsaall — 24 

2013 «No 

Gill Jia ésléudll Gus palls AUS sin égal jsaïll Lejf «çyall ose spa — 25 

2000 « jme «6 )alall capsills ill 

-DANl cs ÿ éall Auf Jia cAu pull Aid punatl AaiŸls Aile) Âalgall sil de dé — 26 
2014-55 

2009 «GY cœjsills hill uysall Ci alle cali| Lil all «cils Gus pl — 27 

duxelall Cle shall Chu e Aie Lalaiéy| chuluutl ti Jâsatl « msdll de (53 — 28 
2003 « si 

Désll, Sul Girelall Jia Os Joaitl Lib Ou AajŸi BI) «1 Gunjlil — 29 
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1997 Gal eclac s4alell B3Y1 age seilaÿYt 8jhaf el (éelilasl — 30 

ON cle cesills péill Géos ll 6 Auilall Gtfidiall « Gssls Sa Goal Gus — 31 
2011 

Âas jé 890 49 Aatlaufilt JA) duatletl Asaletéÿt LajNl «€ aie danse (69e ll asc — 32 
2011 Apneÿl cesilly pl Cadtall il ji cAsdtuÿl 

els Jia e cuadl Glul «Juaill sf cuall Ules çépall an iYl jolie 0 a3%e 0 asc — 33 
2005 «sy 

Ai all chalet Aulaiéy| Ailatl clefs (oilaulyil ail « ane (5516 all s5ase — 34 
2015 (51 Lenlall céjonaidll epujsills piill A pal 

2012 «NI 0e cjsills pal AU Jia ceaÿŸ) Bylal « csagall ae sale saoludll — 35 
cAlall Glajÿl çgse à pfaïll cibiléals Aulall Aatgell « Sal ne (sé iles — 36 
2005: june AY «éalall Kill Jia 

45e «ouŸl Cstséls Jdll SUitl Ciaulul « dass Clg ose cublll me Gilune — 37 
2015 «old cs pu cnsills juil Apnoxll Gus 

dgedlall Jia pnYl e  (allell çoilall ali pts Auilall ÀajN) coll Jlaill — 38 
2009 

2006 à pas ta alall en itut nue aile Bla & dass Ga 52e = 30 

la g Vs culs hall : Lait 

DS « at last çà cite Gt le Asallell Aailall Lejÿi luléail ces je 2 
2013-2012 «3% — jus dance adls 6139 ail (pmns cAgslatéy| aglall Là junte 
dgiatt Aundliit} SJAB Conunis Au punall cilartl poli Lie Auilatl algatl if c amulé Lui 3 
dass Ânels clsills Ailll blé Gares An V| aslell (à 015$ Ass )bi 64 ile 
2015/2015 «las 
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ALaïëa Ans )Li cAnetill Joall Cà cslaii gaills (ilall paill dub soul Je or 4 
ob — ail JS sf Âedls cle Gares 6 dll, sil SLSEY) pole (6 ol) is sale il 
2014/2013 di 

Ailai Lai dilas) (à lgianlneg Ailatl Gléihall alaâiul jt 6 paille Goue On 5 
A); -p le coulé Ânols 6(lgul Aile (pans 6 paul agle (à Jungle 8 çAvallel 
2012-2011 

pslall à june 8e ill ll das) Çà Ball jeu js «les way — 6 
2012/2001 coul3pass 483853 dal Lnele célsulls Attali cityolesiél Qparas saleté | 

«à Jinple 81e Amel Aailall (louit le Ljils Âtgati Auilall Laÿÿt « Lopui use la 7 
.2009/2008 ae 53 68353 senl Auels célyu y Alle Cali ares coli) | à sl 
89830 cdupell Aailall (Glul sisi Cie Aalatl Aulall Aajÿt Ji à Gaëlell ane rl 8 
2012/201 146; «pige çoualé Aauls clou Ÿl Lille ares 6 pull agle (à jiuale 

poli 5 junte 8 ul Jo Soi de Cl sil ll ne ps 9 
2007-2006 seal less Ca Lans Anels dalles 3365 masi ali) | 

Lay I Lie als Asallell Autlatl LajŸi ABUS 5h Âialei cilaul « a me Cle Cuus 10 
gs «mel Laala/ Luludl asbl LUS clsall Lol Y| Call (à pinunte 8h çallell 
Ai JS 

8S «(2008-2007  }Aajis sut Àaÿ Lubs Asilall lajŸ j5gf cisan css 11 
2014/2013 «has Aaals 6 AoleriV| sslall (à Jiuale 

g3i agit JS (à Amal Aagliall NN Agatgat Ad jatl dasitl aa Jite Jts 12 
Anols chatill ai parer ç Ali| aglell (à intl 8e « iall (ÇÈ (Gulli sarl 
2014-2013 dl € past plall 

Qi Jiuale 8h SALLE 480) Clnai ASlgal ayall Cépadl jleall dura cale 3155 13 
2009-2008 633% 6 jums dance Ledls etagdis 3585 Duarañi ddl Y| à slul 
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Jiauale 8e « Jill (à Saaall ilajuiléuall (Gàs daliéVt Luugall Jigaï câlusé (5155 14 
«2009-2008 cola3e ss 68393 dant Axals cluugall Alle (unes « juil le (à 

pslall junte 86e 2008 Aaÿi à cusill Aus Aullall clâidall 398 coupe Lam 15 
2012-2011 cidaiuë —(cysie Aadls Alle (ares Ali | 

eandll aol (63 05563 Àss Li « Adtgull JE (à caibial câpaall pla « Gi de Am 16 
3 Dali Ânels sAilalls 256) jarnss 

ol Y| aslell (à junte 8 salle Lol) ll li call us alle 17 
2010 -2009 «éluat exil 56 gl Aedls ces Jai (pres 

Asspbie  çhypalls (oilall jupaitl JE (8 Aiâpmall AMI Juedi cililhiia case QE 18 
2013/2012 calill «less (y Aus Aadls 63583 Alle (unes pl Y| aslall (à ol 
Qè Jiuple 86e € Autlall Lalgnll (ous (à angas Âtgati Âutlall Glumgall «le sue 19 
.2016 -2015 és «giga çymelà Anels cAilgs Aile pores Ali Y| à glell 

polell (5 ol Àss Li call Gal) Gloul dass (à Attali ct JS ss cle çssbur 20 
(Jay 6 jui dame deals slillall GlonŸls doull çaçaill Clans (parnii dot cEY | 
«2015-2014 

sole Jul pos 8e Aualitl Joall (à Cilall poaill Lulu coul re pol oué 21 
2007/2006 ismalall Aiull cçjlual cuil js (oi nols célsiss Lille a585 Gares « pag lal 
qi Diag 8 «Jj4 int julre ge caiall câmadll aa CSS sue ji ile 22 
.2010/2009 cäiluudll nel clac Ÿl Gares ylaill à slæl 

eslell (à o)iSs Las Li « gallg Aégtl :Ailatl eleÿŸg Assluiéyt La gatl 6 1 Lol Gel 23 
2013-2012 cl past plall Anols catill ASE nas calé | 

polec jiuale lus dal) daganll doll, de diduaal Glatil yat Ji ÂSS custen 24 
2009 48,3 «lie çshalé Ânels iso DS pures ASE Y| a slalls (Gsëall As pancill 
clgigalgal dati liasiliuYly Loallell Attal dlatéy} Lai  Glul cublll me dgasxs 25 


2011 «Gall chgallall QuitalS ils Âmels calell V8 ol)5i6a Ans Li 
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dyigils Ajuaall lo thall le À aalls dailall cilasäli 6jlai juyni ABUS Ji « dance 5x2 26 
les C3 lus Ânels ddilles 355 Gonna all aslall (à piunte 85e cd ia 
2009 «call 

Late lat 3 ciluiilatl : lé 

A gill Apuëliill 8paill sa 5 AUS Canal, (all ppsill came (bb eue dance (ons 1 

JE (à çyilall Gand ill Rd ss Gill igall Cala païgall « jiljall (à lai 
2008 Gus 12-11 ali 485 plie çoolë Anelas eAiall cl) ghl 

ds Qll Gisall Giilel cAatlall Gilet cogacs ilall ppnill case LE « jalill ne Gus 2 
6-5 ass e jilall cle Guns (oadlall XSjdll cléjnall; Attal Jill Aiali Aitdll AY 
2009 «sl 

De QUI Jin cé pnalls Ailall Ciluugall (3 AS sall « GA de jus 6 Ge Ce joie 5 
Aolsyl, Ailall LeÿŸ1 Jys Gigall calall Sailall 6 ile AA 8,LEYL Ai pnall, Aitall claÿYl 
2009 pis 21-20 AUi scan Que Cia y Aauts dsdllall LS sal; A sal 

eoiile LS) meias À AI épi) a sbiall als 6 psûle CSS «le Cy jsjxb 4 

CALE Ladls ent y pl yiljal Li padll a glsial 

bol GElall épsletéyl gaill le pile (élall jai case (onu (6) case Obs ce 5 
Juil 26-25 eu Qaalall 36 pdll ll Vl CYoaill JE (à Al Lagliall Jos (till 
2006 

gas « dé paul Le ghiall pal (à hjaall puni jg3 ces (igme « Ass Ask 3 6 
Où gun Duels «GS aéls AalniY | CNyaills À mal La shidll Jss Lilo Céilall (pa gai 
2004 pros 15-14 sat ele 9 

«äilall [2008 ] Alle Lai cilici (à 48 pnall, Ailall MANS Y Leub «gas Cgaai Ce 7 
cihull Que Cilayé Ledls clsallell 26 sal, Asall Loliiyl, Allall LejN1 Joss (isall (ealall 
2009 sisi 21-20 AU 
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Dh çogntas Lolall Lialell Ailall cg — last —lgés ei lejNt « Ge Chan isa ce 8 
2011/5/4-4/30 Aki cAeVt ball Anal cali Anele d'la jYl 89h " La ail 

diatlatl Auilall LajNt 98 Jalge aais ditlatl tiiñalls Jaleïll «laine 1 6 pau dileg 9 
Cia ÿ Aeals 6Aglgall LS all; Asa AslriV |, Ale Lol ds (sall alell Gailall cAtta 
2009 pi5i$i 21-20 (ass sciylau «pue 

gars Ja Las As « (oilall Jiaïllo cileÿŸt à ilall ppaill jt « Gill me cos — 10 
Ciglu Ânels éApallell Las path; Aall LstisY ls Ailall Le ÿN Us (lgall alell Gilall Jan 
«2009 sisi 21-20 Ali 

dus cilaaitl Au jatl cilslestéy) (8 Lajils Lin lt Asatlati Aailath dat « Li Casa - 11 
DVI ce bal nels 64llalls AISYT aslall AIS I (éalall jaïall (à Dlsies Alilae cAgatgall 
2009 Ji 29-28 

Glels Jss qalall péisall cduilall Lau LU ilgadl e Gus Gi e JS Gui) - 12 
11- 10 Gant sjl Anels edlaeYl cldli e Adlel Asleÿl 2aÿÿl 
NT «2009 ysxû 95 

«lajŸt GS (à liant ÿ Ailall iléiall ja cSpuau Cpune cagane (gi — 13 
Axals allall LS galls salt LotrsY |; AILall LaÿŸl Jen Goal Gala péïgall (à lilas 
2009 sisi 21-20 scan cul Cila 

e lgla (à alu Où CatuNl dagaitt OS Ja :vallall Autlall daÿÿl «ac dans lili 14 
2009 cëas « jijal me éllall Auels ul ALSEY| Elail 3e cçgpall (Gi) Lan ji 

AL GlasŸl jleil Ga sal à LS all dlsull JE (je Sailill Caès Alle «als Gsm - 15 
Alall, Lali| LV gs (sall Calall Siilall (ya Allae cAialil Ludllall Lejÿi JE (a 
2009 53 21-20 ccûbs epplae cle à Aecls ssallell Las gall; Ai sall 

jaïgall Cjaus aida din Auedlul Aa, Liallatl Ailati LejŸ clan cl oug jee asixl 16 


All JS God OU Y «dell dsl bi 
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LN ds lool Gill ccletaitls 19ûati :2008 Asallell Aslatl Aajÿt « solu Lil 17 

_»si$i 21-20 eUi ccalu eue Cle yé Aects csallell LS all; Agall Lol y, Aiitell 

«2009 

call cholaiyl digaills Lai csbulalt Asaall c4lall (élgul (à asia « dl Guell 18 

1998 

y QI A Ga pell agedll 60903 3ë, duc 48,5 cAailatt Âutlall Aajÿt 45) 7Lis 19 

2009 

Shigéialls Cblpall : lesls 

Janus nf «ya (lalls Säpadll LL cilesss aal oall tal dl, Glst 1 

2007 

Lise «25 call eJgsiall se cul all Gà Lai yrpaill Ciluluu « Leui Cuir 2 
2005 sai si «(Gel 65h all 

çà GAlaiV | gaills Gilet ppaill Cu AESlati Gil « JS Lilas « LySÿ done jme Cr 3 
13 se «still le (2010-1970) ut Aus KAOPEN jäga alasiuls jiall 
AB); Âzels 

2013-07-24 « puma 0 gl Lis Alpes cle) Ba) Gi « Gus (le seu 4 

Justes Laÿi ÇA Ja Asailatl Attal Lajÿt 6 jee (ilagñall Jul 6 aaïdll ae Adlui le au 5 
Alaills Sol V| soleil US As lals sols dilagi Ale « ADS) sf Ada, iutlas 
2010 prous Cyalill saall 683 punis dass Ânals « juil adle s 

sngll Gayills Gallall dl GeYl Sols  LanYl ilall cilanatl ss AS à 6 
200$. ass dla senll Lsall Abu LAN ss Lx 

Qaple sql gli Aijaus « (éallatl AL EYI jyéiut (Ggaiaall an CS 6 lgall sil Ga 7 
1 us «2015 

As Qi SUV ga — Lulitl Joatl Là doiti pole à Âtalitl pull js mule 8 
EË Gsu «lil Aedls cpualull saxll 6 6asit la ebalél Alpe « ju 
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e Augll ohbll Ge Wgilulénils lgsluul clgaggia Aile Late JUS Gny5 e a dis 9 
2009 «20 sixll Ale Yl à glell slas AIS Ale 

JS cg dal Aline Luis 1eilaÿŸ 1 814) cAualés ani gale cl Guns dase male ay Y — 10 
« @Si des Aile 8 LSDVI Lai gt (8 Ctalell Jai Âgns Ga clef 8jla) ai jalie 
2000 «51 «lee «04 saall 639 als call 3)13ÿ1 ss 

eà LAjils aaill éfglu Chut  « Gus Gauss Gus Qulurll 6 dl de 3 re çsausledll — 11 
Aaals 631 age 694  aaxll ccpail Lu Ale cle GbsŸt Glgul Gà liuÿt LS 
2009 « Glyxll cha sall 

Gill Alec laÿŸl DIS saall sait Linsiliuÿl DIN cesse si «le 16e — 12 
2014 ef cAalall «5 jsûle Amel 619 all «J3Ÿ1 alpall « Auuluull aslalls 

Aubs) cul Jlati (Glgul 4e Asatlall Asilall Lai GlulSal « Gus jus cogusall — 13 
gastull ssell esiyl, Bÿt Se «(2009 — 2003 }ssiûlt sise Lu Olab à Aila 
2011 «siléills 

isa  yaluÿl Golaïll Aile Gall je cluul (63h msia Aajl « pal Lit obéla — 14 
2001 «jël «ill Gylaill 3S pe LOUY I Jaall On cale Vl Gsleil 

As ol Go aélgll lleä) Gus Gâpemalls (ilall gUaAl « cugt mule agans — 15 
48 QI Lnols SE Y ls SN LI als LolsisY| asbl ço all 

isa Olal (à les Gaill Ailéals lgiléisas lpaggia :Ailall cilaÿÿl cas Lane du — 16 
«2003 JSV1 all « püe qulill alpall cçpñas Âedls Alpe 

Alpe (Anal Jsall As Jill Lei lle C8 (All pnaill 39 « Aie cales — 17 
Buy Ânals 62013 jrs je pli aaxll Alals Loliél las 

sec  Aogdga dub — ai OUEN Gas Ge GlajŸl 8 € Anh, aus Call — 18 
-321  Ue ge Qilill sal 6 pie poutill alpall AY euh ali Alu uÿ | Axdlall 
2011 süs «377 
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«02 all Pepe eaalls _panutill s AL Sy | exil Âlss «opléll Call dojl de Clé 93 — 19 
2000 ill tete 
Ana) AU galiall 


1. Belkacem BENALLALL, Les effets de l'application de la politique de 
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Résumé: 

L'étude vise à déterminer dans quelle mesure la libéralisation financière est responsable 
de la qualité interne et externe de l'émergence et de la propagation des crises financières 
mondiales, grâce à l'étude de la crise du sud de l'Asie de l'est (1997), la crise hypothécaire des 
États-Unis (2008), qui s'est transformé en une crise financière mondiale, a notre étude sur 
l'enquête de bureau, en présentant les études précédentes les plus importantes sur la 
libéralisation financière pour les chercheurs les plus éminents dans le domaine, et en 
particulier les travaux de McKinnon et Ronald McKinnon & Edward Shaw (1973), en plus de 
la présentation historique de l'évolution des crises financières de l'Asie du sud-est et de la 
crise L'hypothèque qui s'est transformée en crise financière mondiale. 

Grâce à cette étude, nous avons atteint les multiples causes d'instabilité et l'aggravation des 
crises, qui sont devenues la distinction des marchés financiers, dont la plus importante est la 
libéralisation financière excessive, l'approfondissement des phénomènes spéculatifs, la 
faiblesse de la surveillance et la supervision des institutions financières, et l'absence de 
transparence et de divulgation, comme l'application des économies de l'Asie du sud-est aux 
politiques de libéralisation financière impliquait l'adoption par les autorités monétaires de 
politiques de libéralisation des taux d'intérêt, l'expansion du crédit, la libéralisation des taux 
de change, en plus de la libéralisation des comptes de capital, la libéralisation financière a 
conduit Ces pays ont créé la crise et l'ont propagée à travers les économies du monde, et la 
crise hypothécaire est enracinée dans les politiques de libéralisation des systèmes bancaires et 
de réduire utile, permettant aux banques de trouver de nouveaux produits, par le biais de la 
soi-disant ingénierie financière, et ces outils ont augmenté les niveaux de prêt de risque, de 
l'ampleur des risques par rapport aux niveaux de dépôt et de capital, a contribué à 
l'internationalisation de la crise par la titrisation de la dette, et parce que la récurrence des 
crises financières a nécessité la réglementation des politiques de libéralisation, par la 
réglementation des systèmes financiers et bancaires et la gouvernance des institutions , afin 
d'éviter et de réduire les crises futures. 

Mots-clés: libéralisation financière, crises financières, crise de l'Asie du sud-est, crise 
financière mondiale (crise de l'hypothèque). 


